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Abstrakt 
Bakalářská práce se zabývá hodnocením finanční situace společnosti TRUMF 
International, s. r. o. v letech 2009 – 2013 pomocí metod finanční analýzy. Na základě 
výsledků této finanční analýzy jsou navrhnuta řešení zjištěných problémů, která mají 
vést ke zlepšení finanční situace společnosti. 
 
Abstract 
This bachelor’s thesis analyses the financial situation of company TRUMF 
International, s. r. o. within the years 2009 – 2013 using the methods of financial 
analysis. Based on the results of financial analysis are set out proposals and actions that 
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V současnosti je hlavním cílem podniků maximalizace tržní hodnoty pro vlastníky 
podniku neboli růst jejich bohatství. Z důvodu vysoké konkurence v současné době 
a také kvůli stále se měnícímu ekonomickému prostředí, musí podnik vyrábět 
a  poskytovat kvalitní výrobky či služby. Proto, aby dosahoval růstu hodnoty, však musí 
mít přehled o finančním řízení a perfektně znát svoji finanční situaci. Důležité je také 
finanční situaci pravidelně vyhodnocovat, k čemuž může sloužit právě finanční analýza. 
Základem finančního řízení je zjistit současné finanční zdraví podniku, navrhnout 
možnosti a zavést opatření pro řešení daného problému. Informace potřebné 
pro finanční analýzu podnik získává především z účetních výkazů (rozvahy, výkazu 
zisku a ztráty či případně přehledu o peněžních tocích), ale také z výročních zpráv, 
kde jsou uvedeny podrobné informace o činnosti a fungování podniku, o naplnění 
stanovených cílů. Finanční analýza tedy představuje rozbor finanční situace podniku 
nejen pomocí účetních výkazů a měla by tvořit nedílnou součást činností každé 
společnosti. Finanční analýza je také úzce propojena právě s účetnictvím, které je jejím 
hlavním zdrojem pro získávání potřebných informací. 
 
Provedení finanční analýzy svých účetních výkazů je proto pro podnik stěžejní součástí 
jeho činnosti. Podnik tak zjistí svoji stávající finanční situaci, zda je schopný splácet 
svoje závazky, zda je pro potenciálního investora výhodné vkládat do podniku finance 
nebo zda umí efektivně nakládat se svým majetkem. Finanční analýza tak může být 
i kontrolním prostředkem pro finančního manažera, zda umí efektivně řídit finance. 
Závěry a poznatky finanční analýzy jsou hlavním podkladem pro další rozhodování 
v rámci finančního řízení podniku. Informace získané finanční analýzou jsou tedy 
důležité nejen pro vlastníky a investory podniku, ale také pro banky při jejich 
rozhodování o poskytnutí úvěru. 
 
Pro zpracování této práce jsem si vybrala společnost TRUMF International, s. r. o., 
která se zaměřuje především na vývoj, výrobu a prodej koření, směsí koření, kořenících 
přípravků a ingrediencí pro potravinářství. Jejich zákazníci jsou především 
masokombináty, výrobci mléčných produktů a konzervárny. 
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CÍLE PRÁCE A POSTUPY ZPRACOVÁNÍ 
 
Hlavním cílem této bakalářské práce je zhodnocení stávající finanční situace společnosti 
TRUMF International, s. r. o. za období její činnosti v letech 2009 – 2013 provedením 
finanční analýzy poskytnutých účetních výkazů (rozvaha, výkaz zisku a ztráty). 
Na základě provedené finanční analýzy výkazů bude vyhodnocena finanční situace 
společnosti a následně budou formulovány návrhy a doporučení pro zlepšení této 
stávající finanční situace.  
 
Postupy zpracování bakalářské práce 
Nejdříve bude provedena analýza konkurenčního prostředí pomocí Porterova modelu 
pěti sil, který zanalyzuje konkurenční prostředí dané společnosti.  
 
Po analýze konkurenčního prostředí bude následovat samotné zpracování finanční 
analýzy pomocí absolutních (stavových) ukazatelů, rozdílových ukazatelů, poměrových 
ukazatelů (rentabilita, likvidita, aktivita, zadluženost) a na závěr pomocí souhrnných 
indexů hodnocení podniku (Altmanův index důvěryhodnosti, Index IN05, Kralickův 
Quick test). 
 
Po zpracování finanční analýzy budou vyhodnoceny jednotlivé ukazatele a na základě 
tohoto vyhodnocení bude vyjádřena celková finanční situace společnosti za sledované 
období. Následně bude zpracovaná SWOT analýza, která vyjádří silné a slabé stránky 
společnosti a taktéž příležitosti a hrozby pro společnost. 
 
Na závěr práce budou pomocí výsledků finanční analýzy vypracovány návrhy 





1 TEORETICKÁ VÝCHODISKA 
Tato kapitola se zabývá teoretickými poznatky z finanční analýzy, které byly čerpány 
z odborné literatury.  
1.1 Zdroje informací pro finanční analýzu 
Pro zpracování finanční analýzy je potřebné získat data, která jsou východiskem 
pro kvalitní zpracování a dosažení relevantních výsledků. Mezi základní zdroje 
informací patří: 
 účetní výkazy podniku 
 příloha k účetní závěrce, jejíž součástí je i přehled o změnách vlastního kapitálu 
 
Doplňující informace mohou tvořit také údaje o celkové situaci na trzích (finančních 
trzích, trhu práce, trhu produktů), ale také informace z odborného tisku či ze statistik 
zpracovaných přímo státem (KNÁPKOVÁ, PAVELKOVÁ, ŠTEKER, 2013, s. 18; 
SCHOLLEOVÁ, 2012, s. 163).  
1.2 Účetní výkazy 
Tvoří základní zdroje pro zpracování finanční analýzy, avšak slabou stránkou je jejich 
vypovídací schopnost (KNÁPKOVÁ, PAVELKOVÁ, ŠTEKER, 2013, s. 21). 
 Rozvaha 
 Výkaz zisku a ztráty 
 Přehled o peněžních tocích („cash flow“) 
1.2.1  Rozvaha („bilance“) 
Rozvaha představuje srovnání majetkové a kapitálové struktury podniku k určitému 
datu. Rozvaha se skládá z aktiv a pasiv, která vyjadřují majetek podniku a zdroje jeho 
financování, přičemž se aktiva musí rovnat pasivům (MÁČE, 2013, s. 434; 
KNÁPKOVÁ, PAVELKOVÁ, ŠTEKER, 2013, s. 23). 
 
Aktiva 
Představují majetek podniku jako celek, tedy dlouhodobý majetek a oběžný majetek 
podniku a jejich použití. Dlouhodobý majetek je určený k dlouhodobému užívání (např. 
budovy, stavby, stroje) a oběžný majetek je tvořen např. výrobky, zbožím, platebními 
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prostředky, které se spotřebují a přemění během krátkého časového horizontu (MÁČE, 
2013, s. 434). 
 
Pasiva 
Pasiva představují vázaný kapitál neboli peněžní vyjádření prostředků, které byly 
podniku poskytnuty – vlastní kapitál a peněžní vyjádření prostředků poskytnutých  
podniku třetími osobami – cizí kapitál (MÁČE, 2013, s. 434). 
1.2.2 Výkaz zisku a ztráty 
Obsahem tohoto výkazu jsou náklady, výnosy a výsledek hospodaření. Náklady 
zaznamenávají peněžní prostředky, které podnik za dané období účelně vynaložil, 
i přesto, že nedošlo k jejich skutečnému splacení. Výnosy jsou peněžní prostředky, 
kterých podnik dosahuje svojí činností za dané období, přičemž se nebere v úvahu, 
zda došlo k jejich inkasu. Výsledek hospodaření podniku je rozdílem mezi celkovými 
výnosy a celkovými náklady. 
Výnosy – Náklady = Výsledek hospodaření 
Výsledkem hospodaření může být zisk či ztráta (KNÁPKOVÁ, PAVELKOVÁ, 
ŠTEKER, 2013, s. 37). 
1.2.3 Přehled o peněžních tocích („Cash flow“, dále jen CF) 
Tento výkaz vyjadřuje příjmy a výdaje podniku, změny stavu peněžních prostředků 
a peněžních ekvivalentů. Peněžní prostředky vyjadřují peníze v hotovosti, ceniny, 
peníze na bankovních účtech a peníze na cestě. Peněžní ekvivalenty znamenají 
krátkodobý likvidní majetek podniku. Patří sem například obchodovatelné cenné papíry 
a krátkodobé pohledávky s lhůtou splatnosti do 3 měsíců (KNÁPKOVÁ, 
PAVELKOVÁ, ŠTEKER, 2013, s. 48). 
 
Rozdělení CF: 
CF z provozní činnosti – tvoří základní činnosti podniku 
CF z investiční činnosti – nákup a prodej dlouhodobého majetku a činnosti související 
s poskytováním úvěrů, výpomocí, které nelze zařadit do provozní činnosti 
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CF z finanční činnosti – peněžní toky vedoucí ke změně ve výši a struktuře 
dlouhodobých závazků a vlastního kapitálu (KNÁPKOVÁ, PAVELKOVÁ, ŠTEKER, 
2013, s. 49). 
1.3 Finanční analýza 
Kalouda (2008, s. 152) popisuje finanční analýzu jako součást finančního řízení. 
Jde  o metodu, jejíž pomocí můžeme navzájem srovnávat získané informace a rozšiřovat 
tak jejich vypovídací schopnost. Tyto získané informace mohou nadále sloužit jako 
základní ukazatele chování podniku v budoucnu, tzn. k určení cílových hodnot, kterých 
chce podnik dosáhnout (MÁČE, 2013, s. 434). 
Ve finančním řízení je finanční analýza určitou „zpětnou vazbou“, která poskytuje 
informace finančnímu manažerovi o tom, jak úspěšné bylo řízení v předchozích letech. 
Cílem je tedy posoudit efektivnost a finanční stabilitu podniku (KOCMANOVÁ, 2013, 
s. 178).  
1.4 Práce finančního analytika (manažera)  
Finanční analýza tvoří pravidelnou každodenní součást činností finančního analytika, 
a proto je velice důležité, aby ji finanční analytik ovládal. Analytik může být interní 
nebo externí. Interní analytik má dostupné interní informace a materiály, které 
se  nachází uvnitř podniku. Pokud jde o externího analytika, má k dispozici pouze 
externí informace (KISLINGEROVÁ, 2007, s. 31; MAREK, 2009, s. 185). 
 
To, jak finanční analytik postupuje při své práci, můžeme rozčlenit do několika kroků. 
V prvním kroku se stanoví cíl finanční analýzy a určí osoba pro provedení. Poté dojde 
k  přípravě vstupních dat, základnímu vyšetření a specifickému vyšetření. Následuje 
stanovení problému a určení procesu pro jeho vyřešení (MAREK, 2009, s. 185). 
 
Kislingerová (2007, s. 31) uvádí, že před přijetím jakéhokoliv investičního či finančního 
rozhodnutí v podniku, musí být nejprve objasněno finanční zdraví firmy, což není pouze 
okamžitý stav, ale především základní vývojové tendence v čase, stabilita a  také 
volatilita neboli kolísavost výkonnosti a potenciální rizika, která vyplývají 
z dosavadního fungování. Velice významnou součástí finanční analýzy je  také 
provedení analýzy odchylek a zjištění faktorů, které mají vliv na změny vybraného 
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ukazatele. Závěry a zjištění finanční analýzy slouží ke strategickému a taktickému 
rozhodování o investicích, financování, ale i získávání zpráv pro vlastníky, věřitele 
a  jiné zájemce (DLUHOŠOVÁ, 2008, s. 95; KISLINGEROVÁ, 2007, s. 31). 
1.5 Uživatelé finanční analýzy 
O finanční údaje se zajímá široké spektrum uživatelů. Uživatele finanční analýzy 
můžeme rozdělit například podle zdrojů finančních prostředků, dle pravomocí v řízení 
podniku a dle typu podílu na výstupech podniku (DLUHOŠOVÁ, 2008, s. 68).  
 
Uživatel finanční analýzy může být jak externí, tak interní.  
Externí uživatelé:  
 investoři 
 banky (věřitelé) 









 odboráři (tamtéž). 
Investoři 
Investoři vkládají kapitál do podniku. Existují dva důvody, proč investoři sledují údaje 
o finančním zdraví podniku. První důvod je, že se snaží o získání dostatečného 
množství informací pro rozhodování o investicích v podniku. Svoji pozornost ovšem 
směřují hlavně k míře rizika a výnosu jejich vloženého kapitálu. Druhým důvodem 
je  zjistit informace o tom, jak podnik nakládá s prostředky, které mu investoři poskytli 





Banky a věřitelé 
Tito uživatelé využívají výsledky zjištěné finanční analýzou pro zjištění finančního 
stavu případných nebo již existujících dlužníků. Rozhodují se, zda dojde k poskytnutí 
úvěru, v jaké výši a za jakých podmínek (tamtéž). 
 
Stát 
Stát se zaměřuje na kontrolu správnosti vykázaných daní. Státní orgány mohou využívat 
informace o podnicích pro statistické průzkumy, k rozdělení dotací, subvencí apod., 
rovněž také pro získání přehledu o finančním stavu podniků, kterým byla svěřena státní 
zakázka (KISLINGEROVÁ, 2007, s. 34).  
 
Obchodní partneři (dodavatelé, zákazníci) 
Pro dodavatele je z krátkodobého hlediska důležité zjistit, zda je podnik schopný hradit 
své splatné závazky, nejvíce se zajímají o solventnost, likviditu a zadluženost. 
Z dlouhodobého hlediska se zajímají o předpoklad dlouhodobé stability dodavatelských 
vztahů. Zákazníci (odběratelé) mají především zájem o příznivý finanční stav 
dodavatele. Jedná se hlavně o odběratele, jejichž možnost nákupu by byla ve značné 
míře omezena při insolvenci dodavatele (KISLINGEROVÁ, 2007, s. 34). 
 
Manažeři 
Manažerům získané informace slouží ke strategickému i operativnímu řízení podniku. 
Manažeři nakládají i s informacemi, které jsou jinak veřejně nedostupné pro externí 
uživatele. Znají pravý finanční stav podniku a tyto informace využívají ke své 




Tito uživatelé mají zájem především o informace týkající se současné, ale i výhledové 
mzdové a sociální situace v podniku. Tyto získané informace mohou použít jako 
argument pro vyjednávání s managementem a s vedením podniku, ale také jako podklad 





Konkurenti využívají data získané z finanční analýzy k porovnání dosažených výsledků 
s vlastními výsledky. Jedná se o různé informace nebo poměrové ukazatele, které 
se  týkají cenové politiky, investičních aktivit nebo propagace. Tímto srovnáním 
přizpůsobí své chování na daném trhu (VAŠEK a kol., 2014, s. 249). 
1.6 Postup při zpracování finanční analýzy 
1. Zpracování finanční analýzy může probíhat externě nebo interně. Dle zvoleného 
zpracování se lehce odlišuje postup pro vyhotovení finanční analýzy. Obsahem 
externího zpracování je zjištění informací o společnosti, strategii, předmětu její činnosti 
nebo počtu zaměstnanců. Pro tyto účely slouží jako kvalitní podklady k získání 
informací například výroční zprávy jednotlivých společností. V případě nedostupnosti 
těchto podkladů, je možné využít některé volně dostupné informace o společnosti, 
popřípadě informací z placených databází (KNÁPKOVÁ, PAVELKOVÁ, ŠTEKER, 
2013, s. 62). 
2. Analýza vývoje odvětví, do kterého podnik patří. Tato část je důležitá pro zjištění 
současné situace a výhledu daného odvětví v budoucnosti. Důležité informace 
o  jednotlivých odvětvích průmyslu poskytuje web Ministerstva průmyslu a obchodu, 
které pravidelně zpracovává přehled o zpracovatelském průmyslu. Zde dochází 
k sumarizaci základních ekonomických a finančních údajů v jednotlivých odvětvích, 
včetně perspektivy odvětví do budoucna (KNÁPKOVÁ, PAVELKOVÁ, ŠTEKER, 
2013, s. 63). 
 
3. Po uskutečnění analýzy odvětví se přistupuje k analýze účetních výkazů, tedy 
rozvahy, výkazu zisku a ztráty a přehledu o peněžních tocích. Přistupuje se také 
ke srovnávání jednotlivých položek výkazů u odvětvově podobných společností. Tato 
fáze je velice významná pro další postup práce. Pro bližší poznání slouží přehled 
o  jednotlivých položkách výkazů (KNÁPKOVÁ, PAVELKOVÁ, ŠTEKER, 2013, 
s. 64).  
 
4. Po dokončení analýzy účetních výkazů přichází na řadu zhodnocení všech složek 
finanční rovnováhy, kam patří ukazatele: zadluženosti, likvidity, rentability, aktivity 
a ukazatele kapitálového trhu. Při vhodně vybraných ukazatelích a jejich správném 
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naplnění z finančních výkazů se porovnají jejich hodnoty v čase se situací v odvětví, 
ke kterému zkoumaná společnost patří, popřípadě se porovnává s konkrétním 
konkurentem (KNÁPKOVÁ, PAVELKOVÁ, ŠTEKER, 2013, s. 64). 
Výpočet hodnot ukazatelů je pouze mezistupeň k vyhodnocení výsledků finanční 
analýzy. Je důležité srovnávat, abychom zjistili, zda se podnik zlepšuje či zhoršuje. 
Dosažené výsledky mohou být pro podnik vhodné či nevhodné, což musíme zhodnotit 
(tamtéž).  
 
Pro analýzu výsledků finanční analýzy a hodnocení podniku se využívají tyto 3 typy: 
 srovnání v čase,  
 srovnání s ostatními podniky v oboru,  
 srovnání s žádoucí veličinou danou normou nebo plánem (KNÁPKOVÁ, 
PAVELKOVÁ, ŠTEKER, 2013, s. 65). 
 
Knápková, Pavelková, Šteker (2007, s. 65) uvádí, že srovnáním v čase můžeme 
s určitou pravděpodobností očekávat progres finančního stavu v budoucnu a přijmout 
postup, který bude mít pozitivní vliv na  finanční zdraví. Dluhošová (2008, s. 72) 
také uvádí hlavní význam tohoto srovnání, což je zajistit srovnatelnost dat v účetních 
výkazech, např. postup účtování, oceňování, odepisování a  také legislativní pravidla 
a druhy zdanění.  I přes složitou dostupnost nezbytných dat je srovnání s ostatními 
podniky důležitým článkem vyhodnocení výsledků (KNÁPKOVÁ, PAVELKOVÁ, 
ŠTEKER, 2013, s. 65). 
 
Srovnání s ostatními podniky neboli srovnání ukazatelů v prostoru, má základ 
ve  srovnání stejných ukazatelů u daných firem za určité časové období. Musí 
se však splnit podmínky srovnatelnosti, což jsou časová, oborová a legislativní 
srovnatelnost (DLUHOŠOVÁ, 2008, s. 71). 
 
Podstatné pro analýzu odchylek a jejich příčin je srovnání s normou nebo plánem. Lze 
ho použít pro hodnocení a následně k přijetí opatření pro budoucí vývoj podniku 




5. Další etapou finanční analýzy je třeba zaměřit se na vztahy uvnitř jednotlivých skupin 
ukazatelů a mezi skupinami ukazatelů. K tomu slouží jak paralelní soustavy, 
tak i  pyramidové rozklady. Klasifikace výsledných zjištění a shrnutí doporučení, 
u kterých se předpokládá kladný vliv na stávající finanční stav sledovaného podniku 
je závěrečná etapa finanční analýzy (KNÁPKOVÁ, PAVELKOVÁ, ŠTEKER, 2013, 
s. 66). 
 
1.7 Metody finanční analýzy 
Metody finanční analýzy se rozdělují na dvě skupiny metod: 
 elementární (základní) metody, 
 metody vyšší (KOCMANOVÁ, 2013, s. 178). 
 
Tzv. metody vyšší se dále dělí na metody: 
 matematicko-statistické, 
 nestatistické 
Matematicko-statistické metody vystihují více souvislostí mezi sledovanými daty. 
Analyzovaná data musí mít určitou kvalitu a získané výsledky se musí správně 
ekonomicky interpretovat. Patří sem například bodové odhady ukazatelů, regresní 
analýza a analýza rozptylu. Nestatistické metody se v dnešní době stále více využívají. 
Příčinou může být snaha o ověření statistických metod v praktických příkladech. Patří 
sem například neuronové sítě nebo expertní systémy (VAŠEK a kol., 2014. s. 253). 
 
Do elementárních metod můžeme zařadit analýzu absolutních ukazatelů, poměrových 
ukazatelů a rozdílových ukazatelů. Do těchto uvedených metod lze taktéž zařadit 
soustavy ukazatelů (ČECHOVÁ, 2011, s. 128). 
 
Při výběru vhodné metody finanční analýzy musíme brát v úvahu dostupnost dat, jejich 
strukturu, spolehlivost, čas, ale také finanční prostředky, které chceme na finanční 
analýzu vynaložit. Nejdůležitějším aspektem pro volbu metody finanční analýzy je cíl, 
kterého má být analýzou dosaženo. Tyto uvedené metody je vhodné kombinovat 
pro  získání přesnějšího výsledku (VAŠEK a kol., 2014, s. 251). 
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1.8 Analýza absolutních (stavových) veličin 
Tyto ukazatelé se používají hlavně pro analýzu vývojových trendů -  porovnání trendu 
v časových řadách neboli horizontální analýzu, a také k procentnímu rozboru 
jednotlivých položek výkazů (vyjádření procentního podílu těchto položek) neboli 
vertikální analýzu (KNÁPKOVÁ, PAVELKOVÁ, ŠTEKER, 2013, s. 67). 
1.8.1 Horizontální analýza  
Knápková, Pavelková, Šteker (2013, s. 68) uvádí, že tato analýza zachycuje změny 
položek jednotlivých výkazů v časovém sledu a tyto změny porovnává. Horizontální 
analýzu můžeme realizovat dvěma způsoby.  
 
První způsob je sledování relativního růstu hodnot položky rozvahy a výkazu zisku 
a ztráty, tj. poměřuje hodnotu v období t k hodnotě v minulém období t-1.  
Druhým způsobem je sledování absolutního růstu hodnot položky rozvahy a výkazu 
zisku a ztráty, tzn., že sleduje rozdíl položky v období t a t-1 (SCHOLLEOVÁ, 2012, 
s. 166; DLUHOŠOVÁ, 2008, s. 70). 
 
Výpočet relativní změny:  







kde: Ut znamená hodnotu ukazatele v čase t, t – běžný rok a t-1 – hodnotu ukazatele 
v předchozím roce (DLUHOŠOVÁ, 2008, s. 70). 
Výpočet absolutní změny: 
                𝐴𝑏𝑠𝑜𝑙𝑢𝑡𝑛í 𝑧𝑚ě𝑛𝑎 = 𝑈𝑡  − 𝑈𝑡−1 =  ∆𝑈𝑡 
1.8.2 Vertikální analýza  
Dle Knápkové, Pavelkové, Štekera (2013, s. 68) vyjadřuje vertikální analýza (dále jen 
VA) jednotlivých položek účetních výkazů procentní podíl vybrané položky k jedné 
vybrané položce (základně) položené jako 100 %. Cílem této analýzy je zjistit podíl 
jednotlivých zdrojů financování na celkových pasivech, podíl jednotlivých majetkových 
položek na  celkových aktivech a podíl jednotlivých položek výsledovky na tržbách 
(SCHOLLEOVÁ, 2012, s. 166; DLUHOŠOVÁ, 2008, s. 70).  
Obecný tvar výpočtu VA (procentní rozbor): 
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kde Ui představuje hodnotu dílčího ukazatele a ∑ 𝑈𝑖  velikost absolutního ukazatele 
(DLUHOŠOVÁ, 2008, s. 70). 
1.9 Rozdílové ukazatele 
„Rozdílové ukazatele slouží k analýze a řízení finanční situace podniku s orientací 
na jeho likviditu. Má-li být podnik likvidní, musí mít potřebnou výši relativně volného 
kapitálu, tzn. přebytek krátkodobých likvidních aktiv, nad krátkodobými zdroji“ 
(KNÁPKOVÁ, PAVELKOVÁ, ŠTEKER, 2013, s. 83). 
 
Rozdílové ukazatele: 
 Čistý pracovní kapitál 
 Čisté pohotové prostředky 
 Čistý peněžně pohledávkový fond (ČECHOVÁ, 2011, s. 136). 
1.9.1 Čistý pracovní kapitál (dále jen ČPK) 
ČPK vychází z údajů běžných činností podniku, informuje podnik o jeho platební 
schopnosti a ukazuje, zda jsou oběžná aktiva vyšší než krátkodobé závazky. Pokud jsou 
aktiva dostatečně likvidní, znamená to, že je podnik schopen splácet své závazky 
zpeněžením těchto aktiv (ČECHOVÁ, 2011, s. 136). 
 
Výpočet ČPK:  
ČPK = Oběžná aktiva – Krátkodobé cizí zdroje 
 
Sedláček (2011, s. 35) také uvádí dva možné přístupy k ČPK, a to manažerský přístup 
a investorský přístup. 
 
Manažerský přístup 
Manažerský přístup se staví k čistému pracovnímu kapitálu jako k fondu, který 
je součástí oběžného majetku financovanou dlouhodobým kapitálem. Je to tedy část 





Investorský přístup k ČPK vyjadřuje část dlouhodobého kapitálu, který je možno použít 
k financování oběžných aktiv (tamtéž). 
1.9.2 Čisté pohotové prostředky (dále jen ČPP) 
Čisté pohotové prostředky vyjadřují rozdíl mezi peněžními prostředky a okamžitě 
splatnými závazky, a také vztah okamžitého stavu peněz a závazků, které by měly být 
v daném okamžiku splaceny. Ukazatel představuje nejvyšší stupeň likvidity podniku 
(ČECHOVÁ, 2011, s. 136). 
 
Výpočet čistých pohotových prostředků: 
 
Č𝑃𝑃 = 𝐹𝑖𝑛𝑎𝑛č𝑛í 𝑝𝑟𝑜𝑠𝑡ř𝑒𝑑𝑘𝑦 − 𝑂𝑘𝑎𝑚ž𝑖𝑡ě 𝑠𝑝𝑙𝑎𝑡𝑛é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦, 
 
kde finanční prostředky znamenají nejen peníze v pokladně a na bankovních účtech, 
ale také směnky a krátkodobé vklady, které se mohou rychle přeměnit na hotové peníze 
(ČECHOVÁ, 2011, s. 36). 
1.9.3  Čistý peněžně pohledávkový fond (dále jen ČPPF) 
Čistý peněžně pohledávkový fond se vyjádří jako rozdíl mezi oběžnými aktivy, 
ale očištěnými o zásoby a pohledávky, které jsou nelikvidní a krátkodobými závazky.  
Nelikvidní pohledávky znamenají pohledávky, které jsou nedobytné či těžko 




Č𝑃𝑃𝐹 = 𝑂𝑏ěž𝑛á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 − 𝑍á𝑠𝑜𝑏𝑦 − 𝑃𝑜ℎ𝑙𝑒𝑑á𝑣𝑘𝑦 − 𝐾𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦 
 
1.10 Poměrové ukazatele 
Proto, aby existence podniku byla dlouhodobá, musí být podnik rentabilní, likvidní 
a přiměřeně zadlužený. Tyto ukazatele umožňují získat rychlý přehled o finančním 
stavu firmy. Podstatou je, že udávají do  poměru různé položky jak rozvahy, tak výkazu 
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zisku a ztráty, popř. položky přehledu o peněžních tocích (KISLINGEROVÁ 
a HNILICA, 2008, s. 29; KNÁPKOVÁ, PAVELKOVÁ, ŠTEKER, 2013, s. 84). 
 
1.11 Ukazatele rentability  
Kislingerová a Hnilica (2008, s. 29) uvádí, že jde o nejvyužívanější ukazatele, které 
informují o výsledku, jakého bylo dosaženo vloženým kapitálem. Čím vyšší rentability 
podnik dosahuje, tím lépe hospodaří se svým majetkem a kapitálem. Největší omezení 
těchto ukazatelů je možnost manipulace s účetním výsledkem hospodaření například 
pomocí tvorby a čerpání rezerv či způsobu odepisování (SCHOLLEOVÁ, 2012, s. 175; 
MAREK, 2009, s. 200). 
1.11.1 Rentabilita celkových aktiv (dále jen ROA)  
ROA odráží, jaký efekt byl získán z celkových aktiv. Ukazatel se nejvíce využívá 
s EBIT (Earnings Before Interest and Tax), který představuje zisk před zdaněním 
a nákladovými úroky a zahrnuje hledisko výnosu jak pro vlastníky a věřitele, 
tak i pro stát (KISLINGEROVÁ, 2008, s. 29; SCHOLLEOVÁ, 2012, s. 176). 
 
Výpočet rentability celkových aktiv: 




1.11.2 Rentabilita vlastního kapitálu (dále jen ROE) 
ROE ukazuje efektivnost kapitálu vloženého vlastníky do podniku.  Také vyjadřuje, 
kolik čistého zisku připadne na jednu korunu investovanou vlastníky do  společnosti 
(SCHOLLEOVÁ, 2012, s. 176; KISLINGEROVÁ a HNILICA, 2008, s.  30). 
 
Výpočet rentability vlastního kapitálu: 




                                                 
1
 Pokud bychom do čitatele dosadili čistý zisk neboli EAT, nebylo by možné jej použít k vzájemnému 
srovnání podniků s odlišnou kapitálovou strukturou vzhledem k odpočtu úroků (KISLINGEROVÁ 
a HNILICA, 2008, s. 29). 
2
 Při výpočtu, jaký výnos přináší vložený kapitál vlastníkům, je nutné v čitateli použít EAT, který 
vyjadřuje čistý zisk (KISLINGEROVÁ a HNILICA, 2008, s. 30). 
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1.11.3 Rentabilita tržeb (dále jen ROS) 
Tento ukazatel vyjadřuje, kolik korun zisku podnik vytvoří z jedné koruny tržeb. 
V případě špatného vývoje lze předpokládat, že i v ostatních ukazatelích nebude situace 
pozitivní. V praxi se ukazatel využívá buď s EBIT, což vyjadřuje čistý zisk včetně 
úroků a daní nebo s EAT, který vyjadřuje čistý zisk (SCHOLLEOVÁ, 2012, s. 176). 
 
Výpočet rentability tržeb: 
𝑅𝑂𝑆 =  
𝐸𝐴𝑇
(𝑡𝑟ž𝑏𝑦 𝑧 𝑝𝑟𝑜𝑑𝑒𝑗𝑒 𝑣𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛í𝑐ℎ 𝑣ý𝑟𝑜𝑏𝑘𝑢 𝑎 𝑠𝑙𝑢ž𝑒𝑏 + 𝑡𝑟ž𝑏𝑦 𝑧 𝑝𝑟𝑜𝑑𝑒𝑗𝑒 𝑧𝑏𝑜ží)
 
1.11.4 Rentabilita vloženého kapitálu (dále jen ROI) 
Tento ukazatel určuje, s jakou mírou působí celkový kapitál vložený do podniku, 
nezávisle na zdroji financování (SEDLÁČEK, 2011, s. 62).  
 






1.12 Ukazatele likvidity 
Likvidita vyjadřuje schopnost podniku přeměnit svá aktiva na peněžní prostředky 
a  těmito prostředky krýt v čas, na požadovaném místě a v požadované podobě všechny 
své splatné závazky. Nízká likvidita může znamenat problémy z nedostatku zásob nebo 
z nedostatku finančních prostředků. Naopak vysoká likvidita váže prostředky s velmi 
malými nebo žádnými výnosy, které nemůžeme investovat, čímž se snižuje rentabilita 
podniku (SCHOLLEOVÁ, 2012, s. 177). 
1.12.1  Běžná likvidita (likvidita III. stupně) 
Ukazuje, kolikrát pokrývají oběžná aktiva krátkodobé závazky. Firma, která má 
nevhodnou strukturu oběžných aktiv (např. má nadměrné zásoby, nedobytné 
pohledávky nebo nepatrný stav peněžních prostředků) se snadno dostane do obtížné 
finanční situace. Tento ukazatel je měřítkem budoucí solventnosti firmy a jeho hodnota 
                                                 
3
 V čitateli zlomku se dosazuje také EAT, který je očištěný o úroky a není tedy ovlivněn tím, z jakých 
zdrojů jsou aktiva firmy financována (SEDLÁČEK, 2011, s. 62). 
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by se měla pohybovat v rozmezí 1,5 – 2,5 (SEDLÁČEK, 2011, s. 74; KNÁPKOVÁ, 
PAVELKOVÁ, ŠTEKER, 2013, s. 91). 
 
Výpočet běžné likvidity: 




1.12.2  Pohotová likvidita (likvidita II. stupně) 
Tento ukazatel vylučuje z oběžných aktiv nejméně likvidní složku, což jsou zásoby, 
které se obtížně přeměňují na peníze. Doporučené hodnoty se pohybují v rozmezí 1 – 
1,5, přičemž by hodnota neměla klesnout pod 1, aby byla zachována likvidnost firmy 
(SEDLÁČEK, 2011, s. 76; SCHOLLEOVÁ, 2012, s. 177). 
 
Výpočet pohotové likvidity: 
𝑃𝑜ℎ𝑜𝑡𝑜𝑣á 𝑙𝑖𝑘𝑣𝑖𝑑𝑖𝑡𝑎 =
𝑂𝑏ěž𝑛á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 − 𝑧á𝑠𝑜𝑏𝑦
𝐾𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦
 
1.12.3  Okamžitá likvidita (likvidita I. stupně) 
Tento ukazatel se vypočítá jako poměr finančního majetku a krátkodobých závazků 
a měří schopnost podniku hradit své splatné dluhy. Ukazatel by měl nabývat hodnot 
v rozmezí 0,2 – 0,5. Finanční majetek obsahuje peněžní prostředky v pokladnách 
a na účtech, včetně krátkodobých obchodovatelných cenných papírů (SEDLÁČEK, 
2011, s. 75; SCHOLLEOVÁ, 2012, s. 177).  
 
Výpočet okamžité likvidity: 





1.13 Ukazatele zadluženosti 
Tyto ukazatele se zaměřují především na poměr cizích a vlastních zdrojů, ale také 
na schopnost podniku splácet své dluhy. Čím vyšší je zadluženost podniku, tím vyšší 
riziko na sebe bere, neboť musí být schopen splácet své závazky bez ohledu na to, 
v jaké finanční situaci se nachází. Určitá míra zadluženosti je žádoucí, neboť cizí kapitál 
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je levnější než vlastní kapitál (SCHOLLEOVÁ, 2012, s. 181; KNÁPKOVÁ, 
PAVELKOVÁ, ŠTEKER, 2013, s. 84). 
1.13.1 Celková zadluženost 
Představuje základní ukazatel zadluženosti. U posuzování zadluženosti je nutné brát 
v úvahu příslušnost podniku k určitému odvětví a schopnost splácet úroky z dluhů 
(SCHOLLEOVÁ, 2012, s. 181; KNÁPKOVÁ, PAVELKOVÁ, ŠTEKER, 2013, s. 85). 
 
Výpočet celkové zadluženosti: 




1.13.2  Koeficient samofinancování 
Jedná se o doplňkový koeficient k celkové zadluženosti. Udává, do jaké míry jsou 
celková aktiva financována z vlastních zdrojů (VAŠEK a kol., 2014, s. 263). 
 
Výpočet koeficientu samofinancování: 




1.13.3 Úrokové krytí 
Ukazatel úrokového krytí udává, kolikrát je podnik schopen krýt úroky z cizího kapitálu 
po úhradě všech nákladů souvisejících s produktivní činností podniku. Doporučená 
hodnota tohoto ukazatele, jak se uvádí v odborné literatuře, je hodnota vyšší než 5 
(SCHOLLEOVÁ, 2012, s. 181; KNÁPKOVÁ, PAVELKOVÁ, ŠTEKER, 2013, s. 87). 
 
Výpočet úrokového krytí: 




1.13.4  Doba splácení dluhu 
Ukazatel na bázi cash flow vyjadřuje dobu, za kterou by byl podnik schopný 
z provozního cash flow splatit své dluhy, přičemž se preferuje klesající trend tohoto 




Výpočet doby splácení dluhu: 
𝐷𝑜𝑏𝑎 𝑠𝑝𝑙á𝑐𝑒𝑛í 𝑑𝑙𝑢ℎ𝑢 =
𝐶𝑖𝑧í 𝑧𝑑𝑟𝑜𝑗𝑒 − 𝑟𝑒𝑧𝑒𝑟𝑣𝑦
𝑃𝑟𝑜𝑣𝑜𝑧𝑛í 𝐶𝑎𝑠ℎ 𝑓𝑙𝑜𝑤
  
1.13.5  Zadluženost vlastního kapitálu 
Udává, zda podnik preferuje využití vlastních či cizích zdrojů financování. Pokud 
je tento ukazatel vyšší než „1“, podnik preferuje pro financování využití cizích zdrojů, 
pokud ukazatel dosahuje hodnot vyšších než „1“, podnik preferuje využití vlastních 
zdrojů (VAŠEK a kol., 2014, s. 263). 
 
Výpočet zadluženosti vlastního kapitálu: 





1.14 Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity vyjadřují úspěšnost využívání aktiv podniku. U těchto ukazatelů 
je důležité porovnávat a hodnotit stav nebo vývoj se stejným odvětvím, ve kterém 
podnik působí (KISLINGEROVÁ a HNILICA, 2008, s. 32). 
1.14.1  Ukazatel obratu aktiv 
Tímto ukazatelem měříme efektivnost využívání celkových aktiv. Vyjadřuje, kolikrát 
se celková aktiva obrátí za rok. Výsledná hodnota ukazatele by se měla pohybovat 
minimálně na úrovni hodnoty 1 (KISLINGEROVÁ, 2007, s. 93; SCHOLLEOVÁ, 
2012, s.  179).  
 
Výpočet obratu aktiv:  




1.14.2  Ukazatel obratu zásob 
Hodnota tohoto ukazatele vyjadřuje, kolikrát za rok se přemění zásoby v ostatní formy 
oběžného majetku až do prodeje hotových výrobků a opětovného nakoupení 




Výpočet obratu zásob: 




1.14.3  Ukazatel doby obratu zásob 
Ukazatel udává průměrný počet dnů, po které jsou zásoby vázány v podniku do doby 
jejich spotřeby nebo do doby jejich prodeje (KISLINGEROVÁ, 2007, s. 94; 
SCHOLLEOVÁ, 2012, s. 179). 
 
Výpočet doby obratu zásob: 





1.14.4  Ukazatel doby splatnosti pohledávek 
Ukazatel vyjadřuje počet dnů, kdy musí firma čekat, než dostane zaplaceno za již 
prodané výrobky a služby. Po dobu, kdy firma předá výrobky, poskytuje svým 
odběratelům obchodní úvěr (SCHOLLEOVÁ, 2012, s. 179; KISLINGEROVÁ, 2007, 
s. 94). 
 
Výpočet doby splatnosti pohledávek: 





1.14.5  Ukazatel doby splatnosti krátkodobých závazků 
Ukazatel vyjadřuje počet dnů, po které firma využívá bezplatný obchodní úvěr od svých 
dodavatelů (SCHOLLEOVÁ, 2012, s. 179; KISLINGEROVÁ, 2007, s. 95).  
 
Výpočet doby splatnosti krátkodobých závazků: 






                                                 
4
 „V ekonomických výpočtech se často setkáváme s pojmem ekonomický rok, který má 360 dní“ 
(SCHOLLEOVÁ, 2012, s. 179). 
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1.15 Provozní ukazatele 
Provozní ukazatele jsou ukazatele zaměřeny dovnitř podniku a uplatňují se ve vnitřním 
řízení. Pomáhají managementu sledovat a analyzovat vývoj základní činnosti podniku 
(SEDLÁČEK, 2011, s. 66). 
1.15.1 Produktivita práce z přidané hodnoty5 
Udává, kolik výnosů připadne na 1, - Kč vyplacených mezd. Ukazatel sleduje, jak velká 
hodnota připadá na jednoho zaměstnance (SEDLÁČEK, 2011, s. 66; SCHOLLEOVÁ, 
2012, s. 184). 
 
Výpočet produktivity práce z přidané hodnoty: 





1.15.2  Osobní náklady k přidané hodnotě 
Tento ukazatel sleduje, jakou část přidané hodnoty zaujímají osobní náklady 
na zaměstnance. Čím nižší je hodnota ukazatele, tím lepší je výkonnost společnosti 
na jednu korunu vyplacenou zaměstnancům (SCHOLLEOVÁ, 2012, str. 184). 
 
Výpočet osobních nákladů k přidané hodnotě: 




1.15.3  Nákladovost výnosů 
Ukazatel vyjadřuje zatížení výnosů podniku celkovými náklady. Výsledná hodnota 
by měla v čase klesat (SEDLÁČEK, 2011, s. 66). 
 
Výpočet nákladovosti výnosů: 






                                                 
5
 Přidaná hodnota vylučuje vliv nakupovaných surovin, energií či služeb. Pokud bychom tento vliv 
nevyloučili, v čitateli bychom dosadili výnosy mimo mimořádných (SEDLÁČEK, 2011, s. 66). 
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1.16 Souhrnné indexy hodnocení podniku 
Z důvodu toho, že některé ukazatele finanční analýzy mají rozdílnou vypovídací 
schopnost o podniku, byly vyvinuty modely, jejichž cílem je jedním číslem vyjádřit 
finančně-ekonomickou situaci a výkonnost podniku. Tyto indexy by měly upozornit 
na případné ohrožení finančního zdraví podniku (SCHOLLEOVÁ, 2012, s. 189; 
STROUHAL, 2009, s. 181). 
 Bankrotní modely 
 Bonitní modely 
1.16.1 Bankrotní modely 
Bankrotní modely slouží především věřitelům, kteří se zajímají o schopnost podniku 
dostát svým závazkům, resp. slouží věřitelům, kteří nemají k dispozici jiné ohodnocení 
firmy například ratingové ohodnocení. K nejznámějším bankrotním modelům patří 
Altmanův index důvěryhodnosti (SCHOLLEOVÁ, 2012, s. 189; STROUHAL, 2009, 
s. 184). 
1.16.2 Bonitní modely 
Bonitní modely jsou modely, které odrážejí míru kvality firmy dle její výkonnosti. 
Jejich orientace je tedy zaměřena na vlastníky a investory, kteří nemají k dispozici údaje 
pro propočty čisté současné hodnoty. Mezi nejznámější bonitní modely patří Kralickův 
Quick Test či index IN05 (tamtéž). 
 
1.16.3  Altmanův index důvěryhodnosti („Z – score“) 
Altmanův index důvěryhodnosti vznikl na základě statistické analýzy určitého počtu 
ukazatelů firem, které statisticky předpokládaly finanční krach firmy. V odborné 
literatuře se uvádí jako diskriminační analýza, jejímž výsledkem je rovnice vytvořená 
pomocí pěti poměrových ukazatelů, přičemž každému z ukazatelů byla na základně 
rozsáhlých empirických průzkumů přiřazena jejich váha. Na základě jejího výsledku 
se dá předpovědět, zda bude podnik v budoucnu prosperovat nebo zda se jedná o adepta 
na insolvenci – „bankrot“ a to v horizontu dvou let dopředu. Existují dva tvary tohoto 
indexu, a to index pro podniky obchodované na kapitálovém trhu a tvar indexu 
pro ostatní podniky (KISLINGEROVÁ a HNILICA, 2008, s. 78; SCHOLLEOVÁ, 
2012, s. 189).  
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„Z - score“ pro podniky neobchodované na kapitálovém trhu: 
𝑍𝑖 = 0,717 ×  𝐴 + 0,847 × 𝐵 + 3,107 × 𝐶 + 0,420 × 𝐷 +  0,998 × 𝐸, 
kde: 
A = Čistý pracovní kapitál/Celková aktiva 
B = Nerozdělený zisk/Celková aktiva 
C = EBIT/Celková aktiva 
D = Vlastní kapitál v účetní hodnotě/Cizí zdroje 
E = Tržby/Celková aktiva (SEDLÁČEK, 2011. s. 110). 
 
Tabulka 1 Altmanův index důvěryhodnosti (Zdroj: Vlastní zpracování dle SEDLÁČEK, 2011, s. 110) 
VÝSLEDNÁ TABULKA – INTERPRETACE HODNOTY Z-FAKTORU 
Z < 2,9 můžeme předpovídat uspokojivou finanční situaci 
1,2 < Z ≤ 2,9 „šedá zóna“ nevyhraněných výsledků 
Z ≤ 1,2 firma je ohrožena vážnými finančními problémy 
 
1.16.4 Index IN05 
Index IN05 je přizpůsobený českým podmínkám a bere v úvahu i hledisko vlastníka. 
Výhodou tohoto indexu je jeho jednoduchost a odstranění subjektivity při výběru 
ukazatelů a jejich významnosti. Nevýhodou je, že souhrnem stavu podniku do jednoho 
čísla se  úplně vytratí informace o příčinách, které způsobily podnikové problémy a tím 
i možnost jejich odstranění (SCHOLLEOVÁ, 2012, s. 190). 






+ 3,97 × 
𝐸𝐵𝐼𝑇
𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 
+ 0,21 ×    
𝑉ý𝑛𝑜𝑠𝑦
𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 











Tabulka 2 Interpretace výsledků indexu IN05 (Zdroj: Vlastní zpracování dle SCHOLLEOVÁ, 2012, 
s. 190). 
INTERPRETACE VÝSLEDKŮ 
IN05 > 1,6 podnik tvoří hodnotu 
0,9 < IN05 < 1,6 tzv. „šedá zóna“  
IN05 < 0,9 
podnik netvoří hodnotu – spěje k insolvenci 
(„bankrotu“) 
1.16.5   Kralickův rychlý test (Quick test) 
Kralickův rychlý test je založen na čtyřech ukazatelích a na základě jejich výsledných 
hodnot přiděluje podniku body, přičemž se výsledná známka určí jako aritmetický 
průměr bodů jednotlivých ukazatelů (KISLINGEROVÁ a HNILICA, 2008, s. 74). 
 
Kvóta vlastního kapitálu  





Tento ukazatel vypovídá o finanční síle podniku a vyjadřuje finanční stabilitu podniku 
(KALOUDA, 2011, s. 169; KISLINGEROVÁ a HNILICA, 2008, s. 74). 
 
Doba splácení dluhu z CF 
𝐷𝑜𝑏𝑎 𝑠𝑝𝑙á𝑐𝑒𝑛í 𝑑𝑙𝑢ℎ𝑢 𝑧 𝐶𝐹 =
𝐾𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é + 𝐷𝑙𝑜𝑢ℎ𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦
𝐶𝑎𝑠ℎ 𝑓𝑙𝑜𝑤
  
Ukazatel vyjadřující dobu, za jakou by byl podnik schopný splatit všechny své závazky 
jak krátkodobé, tak dlouhodobé (KISLINGEROVÁ a HNILICA, 2008, s. 74). 
 
Cash flow v tržbách 




Rentabilita je měřená pomocí cash flow a nikoli pomocí zisku (KISLINGEROVÁ 





Rentabilita celkových aktiv (dále jen ROA) 





Ukazatel vyjadřující výdělečnou schopnost podniku (KALOUDA, 2011, s. 169; 
KISLINGEROVÁ a HNILICA, 2008, s. 74). 
 
Tabulka 3 Stupnice hodnocení ukazatelů (Zdroj: Vlastní zpracování dle KISLINGEROVÁ 
a HNILICA, 2008, s. 74). 
 
1.17 Porterův model pěti sil – analýza konkurence v odvětví 
Porterův model pěti sil vyjadřuje, že ziskovost odvětví závisí na pěti dynamických 
faktorech, které ovlivňují ceny, náklady a investice společností v určitém odvětví 
(GRASSEOVÁ, 2010, s. 191). 
 
Hrozba vstupu nových konkurentů 
Hlavním ohrožením pro nové konkurenty jsou vstupní bariéry do daného odvětví. 
Ohrožení je nejvíce spojeno s existencí šesti faktorů: úspor z rozsahu, přístupu 
k distribučním kanálům, kapitálové náročnosti vstupu, očekávané reakce zavedených 




Substituty neboli podobné produkty slouží podobnému či stejnému účelu jako ostatní 
produkty z daného odvětví. Pokud je reálná či potenciální hrozba zastupitelnosti, 
Ukazatel Výborně Velmi dobře Dobře Špatně Ohrožení 
1 2 3 4 5 
Kvóta vlastního kapitálu > 30 % > 20 % > 10 %  > 0 % negativní 
Doba splácení dluhu z 
CF 
< 3 roky < 5 let < 12 % > 12 let > 30 let 
Cash flow v tržbách > 10 % > 8 % > 5 %  > 0 % negativní 
ROA > 15 % > 12 % > 8 % > 0 % negativní 
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odvětví se stává neatraktivní, neboť substituty omezují potenciální ceny a zisk trhu 
(GRASSEOVÁ, 2010, s. 192). 
 
Hrozba silné rivality 
Působí-li v odvětví velké množství silných konkurentů, přitažlivost odvětví klesá. 
Pokud se dané odvětví zmenšuje či stagnuje, rivalita mezi podniky se zvyšuje, jelikož 
mohou získat vyšší podíl na trhu jedině na úkor konkurentů. Rivalitu v odvětví taktéž 
ovlivňují fixní náklady, společnosti musí naplňovat svoje kapacity, i pokud by měly 
snížit ceny. Další faktor přispívající k rivalitě mezi konkurenty je velký zájem setrvat 
na trhu, vysoký počet konkurentů a malé rozdíly mezi produkty (GRASSEOVÁ, 2010, 
s. 192). 
 
Vyjednávací síla zákazníků 
Zvyšuje-li se moc při vyjednávání zákazníků, snižuje se přitažlivost daného trhu. 
V tomto případě mohou zákazníci vyžadovat vyšší kvalitu výrobků za nižší cenu či větší 
množství služeb. Síla zákazníků roste, pokud produkt tvoří významnou část jejich 
nákladů, pokud jsou zákazníci organizovaní a koncentrovaní, jsou-li náklady, spojené 
se změnou nakupovaného výrobku, nízké (GRASSEOVÁ, 2010, s. 192-193). 
 
Vyjednávací síla dodavatelů 
Odvětví se stává málo přitažlivé, pokud mohou dodavatelé společnosti zvyšovat ceny 
nebo snižovat kvalitu a kvantitu. Poskytuje-li dodavatel jedinečné výrobky, tvořící 
hlavní část vstupu odběratele, jejich vyjednávací síla roste (GRASSEOVÁ, 2010, 
s. 193). 
 
1.18 SWOT analýza 
Základní princip této analýzy je zjištění silných a slabých stránek, ale také nalezení 
příležitostí a hrozeb. Silné a slabé stránky vznikají přímo uvnitř společnosti a jsou 
odrazem její vnitřní situace. Příležitosti a hrozby působí na podnik z vnějšku 
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2 ANALYTICKÁ ČÁST 
V této části bude provedena charakteristika analyzované společnosti Trumf 
International, s. r. o. a analýza konkurenčního prostředí společnosti pomocí Porterova 
modelu pěti sil. 
 
2.1 Charakteristika společnosti TRUMF International, s. r. o. 
Obchodní firma:  TRUMF International, s. r. o. 
Právní forma: Společnost s ručením omezeným 
Datum zápisu: 27. června 1996 
Základní kapitál: 1 000 000, - Kč 
Předmět podnikání 
 Výroba, obchod a služby neuvedené v přílohách 1 až 3 živnostenského zákona 
 Silniční motorová doprava - nákladní provozovaná vozidly nebo jízdními 
soupravami o největší povolené hmotnosti nepřesahující 3,5 tuny, jsou-li určeny 
k přepravě zvířat nebo věcí 
 Zámečnictví, nástrojářství 
 Obráběčství 
 Klempířství a oprava karoserií 
 Výroba, instalace, opravy elektrických strojů a přístrojů, elektronických 
a telekomunikačních zařízení 
 Opravy ostatních dopravních prostředků a pracovních strojů 
 Montáž, opravy a rekonstrukce chladicích zařízení a tepelných čerpadel 
 
Společnost se zaměřuje především na vývoj, výrobu a prodej koření, směsí koření, 
kořenících přípravků a ingrediencí pro potravinářství. Tato společnost má 
své zastoupení i v ostatních zemích, a to v Bělorusku, Maďarsku, Rumunsku, Lotyšsku, 
Rusku, na Slovensku a Ukrajině. V několika dalších zemích má společnost 
také své distributory, například v Arménii, Estonsku, Kazachstánu, Kyrgizii, Litvě, 




2.1.1 Historie společnosti 
Česká společnost TRUMF International, s. r. o. vznikla v roce 1992. Se svým 
zaměřením pokračovala v šedesátileté rodinné tradici v masné a uzenářské výrobě. 
Hlavním zlomem v historii společnosti bylo v roce 1995 uvedení vlastní řady koření 
a směsí koření pro potravinářský průmysl na trh pod značkou TRUMF.   
2.1.2 Vývoj a výroba  
Od roku 1999 jsou produkty TRUMF vyráběny v novém technologickém a výrobním 
centru. Toto centrum splňuje i nejnáročnější kvalitativní kritéria kladená 
na potravinářskou výrobu. Společnost vyrábí koření a směsi koření TRUMF 
v nejvyšším evropském standardu – nejvyšší úroveň zajištění systému jakosti. 
Společnost je vlastníkem certifikovaného systému managementu kvality dle ISO 
9001:2008, systému environmentálního managementu dle ISO 14001:2004 a systému 
managementu bezpečnosti potravin dle ISO 22000:2006. 
2.1.3   Výrobkové řady 
Postupem času se sortiment koření a směsí koření rozšířil na tři hlavní výrobkové řady 
pro potravinářský průmysl: 
 Koření a kořenící směsi pro masný průmysl 
 Koření a kořenící směsi pro výrobu konzerv 
 Výrobky pro gastronomii 
 
2.2 Analýza konkurence v odvětví – Porterův model pěti sil 
Na základě pěti faktorů: vyjednávací síla zákazníků, vyjednávací síla dodavatelů, 
hrozba vstupu nových konkurentů, hrozba substitutů a rivalita mezi konkurenty, bude 
definováno konkurenční prostředí společnosti. 
 
Vyjednávací síla zákazníků 
Společnost obchoduje se zákazníky jak z České republiky, tak ze zahraničí, kde má své 
zastoupení v šesti zemích, a to v Bělorusku, Maďarsku, Rumunsku, Rusku, na Slovenku 
a Ukrajině. V několika dalších zemích má také své distributory. Mezi nejvýznamnější 
obchodní partnery společnosti patří: VÁHALA a spol. s r.o., SCHNEIDER – 
masokombinát Plzeň, s. r. o., Procházka spol. s r. o., Maso Planá, a. s., Kostelecké 
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uzeniny a. s. a BIVOJ a. s. Hlavními oblastmi dodávek jsou masokombináty, výrobci 
mléčných produktů či konzervárny. Společnost pro udržení těchto významných 
zákazníků neustále zvyšuje kvalitu nabízených produktů. 
 
Vyjednávací síla dodavatelů 
Vyjednávací síla dodavatelů je důležitým faktorem, který ovlivňuje cenu prodávaných 
produktů. Společnost používá pro výrobu koření a směsí koření suroviny od dodavatelů 
z různých zemí. Vzhledem k tomu, že společnost klade důraz na vysoký standard 
kvality surovin, je nákup prováděn u certifikovaných pěstitelů a dodavatelů, kteří jsou 
podrobeni vstupnímu auditu, a je kontrolována jejich spolehlivost pro udržení stabilně 
vysokého standardu kvality. Vyjednávací síla dodavatelů je tedy na poměrně nízké 
úrovni, pokud společnosti nevyhovuje kvalita nabízených surovin, obrátí se na jiného 
dodavatele, který nabízí kvalitnější suroviny. 
 
Hrozba vstupů nových konkurentů 
Vstup do odvětví je náročný především z finančního hlediska, což je velice důležité 
pro poskytování produktů ve vysoké kvalitě, k čemuž jsou potřebné velmi kvalitní 
suroviny. Důležité je také dodržovat technologické postupy výroby, které musí 
dodržovat evropské standardy bezpečnosti či kvality. V České republice se rozšiřuje 
počet společností, které nabízí různé koření, směsi koření, speciální koření. Vyjednávací 
síla společnosti je především v dlouhodobé tradici, v širokém sortimentu nabízených 
koření, směsí koření jak pro masnou výrobu, tak pro mléčné produkty či konzervárny 




V oblasti výroby koření, směsí koření jsou produkty společnosti nahraditelné i jinými 
produkty dodavatelů například jinými složeními směsí, kořenících přípravků, jiných 
přísad, apod. Vstup nových substitutů na trh je tedy možný, ale náročnost tohoto vstupu 





Rivalita mezi konkurenty 
Společnost si udržuje své vedoucí postavení mezi českými dodavateli koření, směsí 
koření pro masný, konzervárenský a gastro průmysl. Zároveň posiluje svoji pozici 
i na zahraničních trzích, kde stále více rozvíjí své exportní aktivity.  V současné době 
se zvyšuje množství společností na trhu, které nabízí stejné či obdobné produkty 
různých cen. Proto dochází ke zvyšujícímu se tlaku zákazníků na snížení ceny 


























10/9 11/10 12/11 13/12 10/9 11/10 12/11 13/12
AKTIVA 
CELKEM
-8 762 58 155 58 154 23 473 -1,72 11,59 10,38 3,80
Dl. majetek 11 469 4 874 29 947 -12 311 8,57 3,35 19,94 -6,83
Dl. nehmotný 
majetek
-855 4 940 -1784 -1 522 -58,97 830,25 -32,23 -40,58
Dl. hmotný 
majetek
-1 145 413 4 152 -12 181 -0,93 0,34 3,40 -9,63
Dl. finanční 
majetek
13 469 -479 27 579 1 392 143,49 -2,10 123,25 2,79
Oběžná aktiva -20 043 52 338 27 604 35 636 -5,34 14,68 6,75 8,16
Zásoby 8 238 -6018 689 -8735 14,06 -6,93 0,85 -10,72
Dl. pohledávky -100 240 -134 0 -40,00 160,00 -34,36 0,00
Kr. pohledávky -74 734 19 639 -17 893 -22 650 -25,81 9,14 -7,63 -10,46
Kr. finanční 
majetek
46 553 19 477 44 942 67 021 170,46 26,37 48,15 48,47
Časové 
rozlišení
-188 -57 603 148 -16,39 -5,94 66,85 9,83
Absolutní změna v tis. Kč % změna
3 ANALÝZA SOUČASNÉHO STAVU 
Tato část bakalářské práce obsahuje samotnou finanční analýzu účetních výkazů 
společnosti. Postupně bude provedena analýza majetku společnosti pomocí horizontální 
a vertikální analýzy, následovat bude analýza rozdílových ukazatelů, poměrových 
ukazatelů, provozních ukazatelů a analýza soustav ukazatelů. Na závěr bude provedena 
SWOT analýza, tedy analýza zjišťující silné a slabé stránky společnosti, ale také její 
příležitosti a hrozby. 
3.1 Analýza majetku podniku 
Pomocí horizontální analýzy, která určuje vývoj položek v čase, bude nejprve 
vyhodnocena struktura a vývoj majetku podniku. Hodnoty změn budou uváděny jak 
v absolutním vyjádření, tedy v jednotce tisíc Korun českých, tak ve formě procentní 
změny. Poté bude vertikální analýzou určena struktura absolutních ukazatelů k vybrané 
celkové hodnotě. U analýzy majetku se jedná o celková aktiva podniku. 
 
Tabulka 4 Horizontální analýza vybraných položek aktiv (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů firmy 




Tabulka 5 Vertikální analýza vybraných položek aktiv (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů firmy 
TRUMF International, s. r. o.) 
 
 
Celková aktiva společnosti vykazovala ve sledovaném období meziroční změnu od -
1,72 % až 11,59 %. Dle Tabulky 4 je patrné, že celková aktiva společnosti dosahovala 
rostoucího vývoje v letech 2011, 2012 a 2013. Naopak v roce 2010 hodnota celkových 
aktiv klesla, a to konkrétně o 1,72 % (8 762 tis. Kč). Rok 2011 zaznamenal nárůst 
o 11,59 % (58 155 tis. Kč), což znamenalo největší nárůst celkových aktiv 
ve sledovaném období. V roce 2012 došlo k nárůstu celkových aktiv o 10,38 % (58 154 
tis. Kč). K nejmenšímu nárůstu celkových aktiv za sledované období došlo v roce 2013, 
a to konkrétně o 3,80 % (23 473 tis. Kč). Na vývoj celkových aktiv mají vliv především 
oběžná aktiva, která vykazovala obdobné změny, v roce 2010 došlo taktéž k jejich 
poklesu, a to o 5,34 % (20 043 tis. Kč).  V roce 2011 došlo k nárůstu oběžných aktiv 
o 14,68 % (52 338 tis. Kč), v roce 2012 se jednalo o nárůst o 6,75 % (27 604 tis. Kč) 
a v roce 2013 vzrostla hodnota o 8,16 % (35 636 tis. Kč). Naopak k poklesu 
dlouhodobého majetku došlo v roce 2013, a to konkrétně o 6,83 % (12 311 tis. Kč).  
V letech 2010, 2011 a 2012 vykazoval dlouhodobý majetek rostoucí vývoj. V roce 2010 
došlo k nárůstu hodnoty o 8,57 % (11 469 tis. Kč), v roce 2011 o 3,35 % (4 874 tis. Kč) 
a v roce 2012 došlo k nejvyššímu nárůstu dlouhodobého majetku o 19,94 % (29 947 tis. 
Kč).  
Jak můžeme vidět v Tabulce 5, největší podíl na celkových aktivech tvoří ve všech 
sledovaných letech oběžná aktiva. Procentní zastoupení oběžných aktiv se pohybuje 
v rozmezí 70,62 % - 73,58 %. Nejmenší podíl zaznamenala oběžná aktiva v roce 2012, 
2009 2010 2011 2012 2013
AKTIVA CELKEM 100% 100% 100% 100% 100%
Dlouhodobý majetek 26,21% 28,95% 26,82% 29,14% 26,16%
Dlouhodobý nehm. majetek 0,28% 0,12% 0,99% 0,61% 0,35%
Dlouhodobý hmot. majetek 24,09% 24,28% 21,83% 20,45% 17,81%
Dlouhodobý fin. majetek 1,84% 4,55% 4,00% 8,08% 8,00%
Oběžná aktiva 73,57% 70,85% 73,02% 70,62% 73,58%
Zásoby 11,47% 13,31% 14,43% 13,18% 11,34%
Dlouhodobé pohledávky 0,05% 0,03% 0,07% 0,04% 0,04%
Krátkodobé pohledávky 56,70% 42,80% 41,86% 35,03% 30,22%
Krátkodobý fin. Majetek 5,35% 14,72% 16,67% 22,37% 31,98%
Časové rozlišení 0,22% 0,19% 0,16% 0,24% 0,26%
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a to 70,62 %. Naopak největší zastoupení měla v roce 2013, a to konkrétně 73,58 %. 
Oběžná aktiva jsou tvořena především krátkodobými pohledávkami, zásobami 
a krátkodobým finančním majetkem. Krátkodobé pohledávky dosahují na celkových 
aktivech procentního podílu od 30,22 % v roce 2013 až po 56, 70 % v roce 2009, podíl 
zásob se pohyboval od 11,34 % v roce 2013 až po 14,43 % v roce 2011. Naopak 
zastoupení krátkodobého finančního majetku v celkových aktivech má rostoucí podíl 
od 5,35 % v roce 2009 až po 31,98 % v roce 2013. Stejně jako oběžná aktiva, má 
dlouhodobý majetek kolísavý podíl na celkových aktivech. Jeho podíl se pohybuje 
od 26,16 % v roce 2013 až po 29,14 % v roce 2012.  
Na vývoj roku 2010, kdy celková aktiva klesla o 1,72 % (8 762 tis. Kč) má vliv 
především pokles oběžných aktiv o 5,34 % (20 043 tis. Kč), která tvoří 70,85 % 
celkových aktiv. V rámci oběžných aktiv zaznamenaly největší změnu krátkodobé 
pohledávky, tvořící 42,80 % aktiv, které klesly o 25,81 % (74 734 tis. Kč). Tento pokles 
je způsoben především poklesem krátkodobých pohledávek z obchodních vztahů. 
Dlouhodobý majetek, tvořící 28,95 % celkových aktiv, vzrostl o 8,57 % (11 469 tis. 
Kč).  
 V roce 2011 došlo k nárůstu celkových aktiv o 11,59 % (58 155 tis. Kč). Taktéž 
došlo k nárůstu oběžných aktiv, tvořících 73,02 % celkových aktiv o 14,68 % (52 338 
tis. Kč) a také došlo k nárůstu dlouhodobého majetku s podílem 26,82 % na aktivech 
o 3,35 % (4874 tis. Kč). Vývoj oběžných aktiv byl především ovlivněn nárůstem 
krátkodobých pohledávek zaujímajících 41,86 % aktiv o 9,14 % (19 639 tis. Kč) 
a také růstem krátkodobého finančního majetku zaujímajícího 16,67 % aktiv o 26,37 % 
(19 477 tis. Kč). 
 Rok 2012 zaznamenal opět nárůst celkových aktiv, a to o 10,38 % (58 154 tis. 
Kč).  Tento nárůst ovlivnil především nárůst dlouhodobého majetku s podílem 29,14 % 
na celkových aktivech o 19,94 % (29 947 tis. Kč) a také nárůstem oběžných aktiv 
podílejících se 70, 62 % na celkových aktivech o 6,75 % (27 604 tis. Kč). Oběžná 
aktiva byla ovlivněna především nárůstem krátkodobého finančního majetku, který 
zaujímá 22,37 % aktiv o 48,15 % (44 942 tis. Kč). Krátkodobé pohledávky zaujímající 
35,03 % aktiv klesly o 7,63 % (17 893 tis. Kč). 
 V roce 2013 došlo k nárůstu celkových aktiv o 3,80 %. Taktéž došlo k nárůstu 
oběžných aktiv podílejících se 73,58 % na celkových aktivech o 8,16 % (35 636 tis. 
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10/9 11/10 12/11 13/12 10/9 11/10 12/11 13/12
PASIVA CELKEM -8 762 58 155 58 154 23 473 -1,72 11,59 10,38 3,80
Vlastní kapitál 69 625 54 976 38 129 42 153 19,22 12,73 7,83 8,03
Základní kapitál 0 0 0 0 0,00 0,00 0,00 0,00
Kapitálové fondy 14 191 -492 27 576 1 333 10,41 -0,33 18,38 0,75
Rezervní fond, neděl. 
Fond a ostatní fondy ze 
zisku
0 0 0 0 0,00 0,00 0,00 0,00
VH minulých let 59 949 55 434 55 468 10 553 36,37 24,66 19,80 3,14
VH běžného úč. období 
(+/-)
-4 515 34 -44 915 30 267 -7,53 0,06 -80,97 286,81
Cizí zdroje -78 387 3 179 20 025 -18 680 -52,79 4,54 27,33 -20,02
Rezervy -2 599 -591 x x -81,47 -100,00 x x
Dlouhodobé závazky -111 -1 843 20 303 131 -1,32 -22,29 315,90 0,49
Krátkodobé závazky -49 443 13 242 -278 -18 811 -47,98 24,71 -0,42 -28,26
Bankovní úvěry a 
výpomoci
-26 234 -7 629 x x -77,47 -100,00 x x
Absolutní změna v tis. Kč % změna
Kč). Oběžná aktiva byla ovlivněna především nárůstem krátkodobého finančního 
majetku, který zaujímá 31,98 % celkových aktiv, o 48,47 % (67 021 tis. Kč). Naopak 
dlouhodobý majetek, zaujímající 26,16 %, klesl o 6,83 % (12 311 tis. Kč). Tento pokles 
byl ovlivněn především poklesem dlouhodobého hmotného majetku podílejícího 
se 17,81 % na aktivech o 9,63 % (12 181 tis. Kč). 
 
3.2 Analýza zdrojů financování 
Horizontální a vertikální analýza bude nyní aplikována na zdroje financování podniku, 
tedy na zhodnocení vývoje a struktury zdrojů financování. 
 
Tabulka 6 Horizontální analýza vybraných položek pasiv (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů firmy 









Tabulka 7 Vertikální analýza vybraných položek pasiv (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů firmy 
TRUMF International, s. r.o.) 
  2009 2010 2011 2012 2013 
PASIVA CELKEM 100% 100% 100% 100% 100% 
Vlastní kapitál 70,93% 86,04% 86,92% 84,91% 88,37% 
Základní kapitál 0,20% 0,20% 0,18% 0,16% 0,16% 
Kapitálové fondy 26,70% 29,99% 26,79% 28,73% 27,88% 
Rezervní fond, ned. fond a 
ostatní fondy ze zisku 
0,02% 0,02% 0,02% 0,02% 0,02% 
VH minulých let 32,27% 44,78% 50,03% 54,29% 53,95% 
VH běžného uč. období (+/-) 11,74% 11,04% 9,90% 1,71% 6,36% 
Cizí zdroje 29,07% 13,96% 13,08% 15,09% 11,63% 
Rezervy 0,62% 0,12% 0,00% 0,00% 0,00% 
Dlouhodobé závazky 1,64% 1,65% 1,15% 4,32% 4,19% 
Krátkodobé závazky 20,18% 10,68% 11,93% 10,77% 7,44% 
Bankovní úvěry a výpomoci 6,63% 1,52% 0,00% 0,00% 0,00% 
 
Z důvodu platnosti bilanční rovnice mezi aktivy a pasivy, kdy se suma celkových aktiv 
rovná sumě celkových pasiv, mají celková pasiva stejný vývoj jako vývoj u celkových 
aktiv. Celková pasiva společnosti tedy rostla v letech 2011, 2012 a 2013. V roce 2011 
vzrostly celková pasiva o 11,59 % (58 155 tis. Kč), v roce 2012 o 10,38 % (58 154 tis. 
Kč) a v roce 2013 o 3,80 % (23 473 tis. Kč). Naopak v roce 2010 hodnota celkových 
pasiv klesla o 1,72 % (8 762 tis. Kč). Hodnota vlastního kapitálu ve sledovaném období 
neustále rostla, o 7,83 % (38 129 tis. Kč) v roce 2012 až o 19,22 % (69 625 tis. Kč) 
v roce 2009. Hodnota cizích zdrojů ve sledovaném období klesala v roce 2010, 
konkrétně o 52,79 % (78 387 tis. Kč) a v roce 2013 pak o 20,02 % (18 680 tis. Kč). 
Naopak v roce 2011 vzrostly cizí zdroje o 4,54 % (3 179 tis. Kč) a v roce 2012 o 27,33 
% (20 025 tis. Kč). Dominantní podíl na celkových pasivech tvoří vlastní kapitál, který 
dosahuje rostoucího podílu od 70,93 % v roce 2009 až po 88,37 % v roce 2013. 
Hodnotu vlastního kapitálu nejvíce ovlivňuje VH minulých let, který tvořil 32,27 % -
53,95 % celkových pasiv. Druhou velkou položku vlastního kapitálu tvoří kapitálové 
fondy, které dosahují 26,70 % - 29,99 % pasiv. VH běžného účetního období 
ve sledovaných letech dosahoval podílu 1,71 % až 11,74 %. 
 Rok 2010 zaznamenal pokles celkových pasiv o 1,72 % (8 762 tis. Kč). Vlastní 
kapitál, který zastupoval 86,04 % celkových pasiv, vzrostl o 19,22 % (69 625 tis. Kč). 
Vlastní kapitál byl nejvíce ovlivněn VH minulých let. VH minulých let dosahující 44,78 
% podílu pasiv vzrostl o 36,37 % (59 949 tis. Kč). Kapitálové fondy, podílející se 29,99 
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% na celkových pasivech vzrostly o 10,41 % (14 191 tis. Kč). VH běžného účetního 
období zaujímající 11,04 % pasiv, klesl o 7,53 % (4 515 tis. Kč). Cizí zdroje podílející 
se 86,04 % na celkových pasivech, klesly o 52,79 % (78 387 tis. Kč). Jejich pokles 
nejvíce ovlivnil pokles krátkodobých závazků, tvořící 10,68% podíl na pasivech, které 
klesly o 47,98 % (49 443 tis. Kč). Bankovní úvěry, které zaujímaly 1,52 % pasiv, klesly 
o 77, 47 % (26 234 tis. Kč). Tento pokles způsobilo splácení krátkodobého bankovního 
úvěru. 
 V roce 2011 došlo k nárůstu pasiv o 11,59 % (58 155 tis. Kč), přitom vlastní 
kapitál podílející se 86,92 % na celkových pasivech, vzrostl o 12,73 % a cizí zdroje 
s 13,08% zastoupením v pasivech vzrostly o 4,54 % (3 179 tis. Kč).  Vlastní kapitál 
nejvíce ovlivňoval VH minulého období podílející se 50,03 % na pasivech, který vzrostl 
o 24,66 % (55 434 tis. Kč). Další velkou položku vlastního kapitálu tvoří kapitálové 
fondy, které zaujímají 26,79% podíl na celkových pasivech a došlo k jejich poklesu 
o 0,33 % (492 tis. Kč). Cizí zdroje ovlivňují především krátkodobé závazky, které 
se podílejí 11,93 % na celkových pasivech, vzrostly o 24,71 % (13 242 tis. Kč). 
Krátkodobý bankovní úvěr byl v tomto roce zcela splacen, neovlivňuje tedy výši cizích 
zdrojů. 
 Rok 2012 zaznamenal nárůst celkových pasiv o 10,38 % (58 154 tis. Kč). 
Vlastní kapitál, podílející se 84,91 % na pasivech vzrostl o 7,83 % (38 129 tis. Kč). 
Nárůst vlastního kapitálu ovlivňoval především VH minulých let s 54,29%  
zastoupením na pasivech, který vzrostl o 19,80 % (55 468 tis. Kč). Kapitálové fondy 
podílející se 28,73 % na pasivech, taktéž vzrostly, konkrétně o 18,38 % (27 756 tis. Kč). 
VH běžného účetního období zaujímající 1,71 % pasiv, zaznamenal výrazný pokles 
o 80,97 % (44 915 tis. Kč). Cizí zdroje zaujímaly 15,09 % celkových pasiv a vzrostly 
o 27,33 % (20 025 tis. Kč). Jejich hodnotu ovlivňovaly především krátkodobé závazky, 
dosahující10,77 % pasiv, které poklesly pouze o 0,42 % (278 tis. Kč).  
 Rok 2013 zaznamenal taktéž nárůst celkových pasiv, konkrétně o 3,80 % 
(23 473 tis. Kč). Vlastní kapitál zastupující 88,37% podíl celkových pasiv, zaznamenal 
nárůst o 8,03 % (42 153 tis. Kč). Tento výsledek ovlivňoval především VH minulých 
let, který zaujímal 53,95 % pasiv a vzrostl o 3,14 % (10 553 tis. Kč). Taktéž kapitálové 
fondy dosahující 27,88% podíl pasiv, zaznamenaly mírný nárůst o 0,75 % (1 333 tis. 
Kč). VH běžného účetního období zaznamenal vysoký nárůst, a to konkrétně o 286,81 
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10/9 11/10 12/11 13/12 10/9 11/10 12/11 13/12
Tržby za prodej zboží 1 676 -2 204 -12 667 3 333 9,56 -11,47 -74,46 76,71
Výkony -30030 6 408 -20 900 -20 064 -6,45 1,47 -4,73 -4,76
Tržby za prodej 
vlastních výrobků a 
-31 418 3 256 -23 485 -13 945 -6,75 0,75 -5,37 -3,37
Aktivace -190 1 -85 -30 -56,72 0,69 -58,22 -49,18
Výkonová spotřeba -35 487 19 149 -8 924 -15 711 -11,12 6,75 -2,95 -5,35
Spotřeba materiálu a 
energie
-34 767 15 389 -11 521 -6 812 -12,68 6,43 -4,52 -2,8
Služby -720 3 760 2 597 -8 899 -1,6 8,52 5,42 -17,62
Přidaná hodnota 5 511 -12 775 -13 989 -4 363 3,69 -8,25 -9,84 -3,41
Osobní náklady -3 054 2 500 27 991 -25 231 -4,83 4,16 44,67 -27,83
Mzdové náklady -3 210 1 414 26 189 -23 716 -6,75 3,19 57,25 -32,97
Tržby z prodeje dl. 
majetku a mat.
-1 792 439 -166 9 928 -66,1 47,77 -12,22 832,89
Tržby z prodeje 
dlouhodobého majetku
-254 175 -45 10 502 -43,57 53,19 -8,93 2288,02
Tržby z prodeje 
materiálu
-1 538 264 -121 -574 -72,27 44,75 -14,17 -78,31
Provozní VH -594 -14 863 -44 072 15 156 -0,75 -18,98 -69,45 78,17
Finanční VH -4 714 13 760 -10 413 23 469 -133,77 167,03 -188,57 479,84
VH za běžnou činnost
-4 515 34 -44 915 30 267 -7,53 0,06 -80,97 286,81
VH za účetní období 
(+/-)
-4 515 34 -44 915 30 267 -7,53 0,06 -80,97 286,81
VH za zdaněním -5 308 -1 103 -54 485 38 625 -7,04 -1,57 -78,98 266,43
% změnaAbsolutní změna v tis. Kč
% (30 267 tis. Kč). Cizí zdroje v roce 2013 zaujímaly 11,63 % celkových pasiv 
a zaznamenaly pokles o 20,02 % (18 680 tis. Kč). Cizí zdroje nejvíce ovlivňovaly opět 
krátkodobé závazky tvořící 7,44 % pasiv, které klesly o 28,26 % (18 811 tis. Kč). 
 
3.3 Horizontální a vertikální analýza výsledku hospodaření 
Horizontální analýza výsledku hospodaření bude vycházet z tokových ukazatelů, 
konkrétně z položek výkazů zisku a ztráty v jednotlivých sledovaných letech. 
Horizontální analýza bude zkoumat vývoj, tedy změny vybraných položek a vliv těchto 
položek na náklady, výnosy a výsledek hospodaření. Hodnoty budou uváděny jak 
v absolutním vyjádření, tedy v jednotce tisíc Korun českých, tak v procentním 
vyjádření. Následně bude provedena vertikální analýza, která určí podíly vybraných 
položek na celkových výnosech.  
 
Tabulka 8 Horizontální analýza vybraných položek výkazu zisku a ztráty (Zdroj: Vlastní zpracování 
dle výkazů firmy TRUMF International, s. r. o.) 
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V Tabulce 9 je zpracována vertikální analýza vybraných položek výkazu zisku a ztráty. 
Podíl jednotlivých položek je sledován k celkové hodnotě výnosů. Tyto výnosy jsou 
ve výkazu zisku a ztráty označeny římskými číslicemi. 
 
Tabulka 9 Vertikální analýza vybraných položek výkazu zisku a ztráty (Zdroj: Vlastní zpracování 
dle výkazů firmy TRUMF International, s. r. o.) 
  2009 2010 2011 2012 2013 
CELKOVÉ VÝNOSY 100% 100% 100% 100% 100% 
Tržby za prodej zboží 3,48% 4,12% 3,58% 1,00% 1,75% 
Výkony 92,48% 93,35% 93,05% 97,06% 91,68% 
Tržby za prodej vlastních 
výrobků a služeb 
92,44% 93,00% 92,05% 95,37% 91,41% 
Aktivace 0,07% 0,03% 0,03% 0,01% 0,007% 
Výkonová spotřeba 63,33% 60,73% 63,68% 67,67% 63,53% 
Spotřeba mat. a energie 54,43% 51,27% 53,61% 56,04% 54,02% 
Služby 8,91% 9,45% 10,08% 11,63% 9,50% 
Přidaná hodnota 29,66% 33,18% 29,90% 29,51% 28,28% 
Osobní náklady 12,55% 12,89% 13,19% 20,88% 14,95% 
Mzdové náklady 9,44% 9,50% 9,63% 16,57% 11,02% 
Tržby z prodeje DM a 
materiálu 
0,54% 0,20% 0,29% 0,27% 2,54% 
Tržby z prodeje DM 0,12% 0,07% 0,11% 0,11% 2,50% 
Tržby z prodeje materiálu 0,42% 0,13% 0,18% 0,16% 0,04% 
Provozní VH 15,67% 16,78% 13,35% 4,47% 7,89% 
Finanční VH -0,70% -1,76% 1,16% -1,13% 4,25% 
VH za běžnou činnost 11,90% 11,87% 11,67% 2,43% 9,33% 
VH účetní období (+-) 11,90% 11,87% 11,67% 2,43% 9,33% 
VH před zdanění 14,97% 15,01% 14,51% 3,34% 12,14% 
 
Z Tabulky 9 je patrné, že výkony představují převážnou část celkových výnosů 
v rozmezí 91,68 % v roce 2013 až po 97,06 % v roce 2012. Výkonová spotřeba 
se pohybuje od 60,73 % v roce 2010 až po 67,67 % v roce 2012, přidaná hodnota 
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se tedy bude pohybovat v rozmezí 28,28 % v roce 2013 až po 29,90 % celkových 
výnosů v roce 2011.  Osobní náklady se pohybují v rozmezí od 12,55 % v roce 2009 
až po 20,88 % celkových výnosů v roce 2012. Do roku 2012 mají vzrůstající tendenci, 
která je spojená se zvýšením počtu zaměstnanců ve sledovaných letech. Horizontální 
analýza zaznamenala pokles osobních nákladů v roce 2010, a to o 4,83 % (3 054 tis. 
Kč). V roce 2013 došlo taktéž k poklesu osobních nákladů o 27,83 % (25 231 tis. Kč), 
což způsobil pokles počtu zaměstnanců. 
 Na vývoj výsledku hospodaření má největší vliv provozní výsledek hospodaření. 
Od roku 2009 docházelo k poklesu provozního VH až do roku 2012, kdy došlo 
k výraznému poklesu o 69,45 % (44 072 tis. Kč). Naopak v roce 2013 došlo k nárůstu 
o 78,17 % (15 156 tis. Kč). Významnou položku provozního VH tvoří přidaná hodnota, 
která je tvořena odečtením výkonové spotřeby od výkonů a obchodní marže. Výkony 
kromě roku 2011, kdy došlo k jejich nárůstu o 1,47 % (6 408 tis. Kč) klesaly. Největší 
pokles zaznamenaly v roce 2009, kdy došlo k poklesu o 6,45 % (30 030 tis. Kč). 
I přesto, že v roce 2011 došlo k nárůstu výkonů, přidaná hodnota klesla o 8,25 % 
(12 775 tis. Kč), důvodem bylo navýšení výkonové spotřeby o 6,75 % (19 149 tis. Kč). 
V roce 2012 a 2013 došlo k poklesu výkonové spotřeby, konkrétně o 2,95 % (8 924 tis. 
Kč) v roce 2012 a o 5,35 % (15 711 tis. Kč) v roce 2013. Výkonová spotřeba 
je především ovlivněna spotřebou materiálu a energie, která tvoří 51,27 % v roce 2010 
až po 56,04 % v roce 2012 na celkových výnosech.  K největší změně spotřeby 
materiálu a energie došlo v roce 2010, a to k poklesu o 12,68 % (34 767 tis. Kč). 
Finanční výsledek hospodaření vykazuje kolísavé hodnoty, kdy největší změnu 
zaznamenal v roce 2013, a to nárůst o 479,84 % (23 469 tis. Kč). V roce 2009, 2010 
a 2012 se finanční výsledek hospodaření dostal do záporných hodnot a snižoval hodnotu 
celkových výnosů o 0, 70 % v roce 2009 až po 1,76 % v roce 2010. Mimořádný 
výsledek hospodaření společnost ve svých výkazech neeviduje. 
 Výsledek hospodaření za účetní období dosahuje nejvyššího zastoupení 
na celkových výnosech v roce 2010, kdy tvořil 11,87% podíl. Na tuto hodnotu měl vliv 
pokles počtu zaměstnanců, tedy pokles osobních nákladů a také úspory fixních nákladů. 
Výsledkem byla nejnižší výkonová spotřeba za sledované období, která dosahovala 
60,73% podíl na celkových výnosech.  
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3.4 Analýza rozdílových ukazatelů 
Tato analýza bude provedena pomocí nejčastěji používaných rozdílových ukazatelů. 
Konkrétně se jedná o čistý pracovní kapitál, čistý peněžně pohledávkový fond a čisté 
pohotové prostředky. Hodnoty ukazatelů jsou uvedeny v tis. Kč. 
 
Tabulka 10 Rozdílové ukazatele (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů firmy TRUMF 
International,  s.  r. o.) 
  2009 2010 2011 2012 2013 
ČPK 249 688 302 046 342 142 370 024 424 471 
Oběžná aktiva 375 687 355 644 408 982 436 586 472 222 
Krátkodobé cizí zdroje 125 999 53 598 66 840 66 562 47 471 
ČPPF 112 525 176 913 198 282 221 834 282 598 
Oběžná aktiva 375 687 355 644 408 982 436 586 472 222 
Zásoby 58 573 66 811 80 793 81 482 72 747 
Pohledávky po splatnosti 78 590 58 322 63 067 66 708 69 126 
Krátkodobé závazky 125 999 53 598 66 840 66 562 47 751 
ČPP -98 689 20 265 26 500 71 720 157 552 
Pohotové finanční prostředky 27 310 73 863 93 340 138 282 205 303 
Okamžitě splatné závazky 125 999 53 598 66 840 66 562 47 751 
 
3.4.1 Čistý pracovní kapitál 
Čistý pracovní kapitál dosahuje ve všech sledovaných letech kladných hodnot a má 
rostoucí vývoj. Nejvyšší hodnoty dosahoval v roce 2013, a to 424 471 tis. Kč. 
Tento vývoj je ovlivněn rostoucí hodnotou oběžných aktiv, která v roce 2013 
dosahovala 472 222 tis. Kč, ale také poklesem krátkodobých cizích zdrojů, které 
v daném roce klesly na hodnotu 47 471 tis. Kč. Konkrétně v roce 2013 vzrostly oběžná 
aktiva o 8,16 % (35 636 tis. Kč) a zároveň krátkodobé závazky klesly o 28, 26 % 
(18 811 tis. Kč). Nejnižší hodnotu vykazuje ČPK v roce 2009, konkrétně 249 688 tis. 
Kč. Nejnižší hodnotu sledovaného období způsobily krátkodobé cizí zdroje, které byly 
v roce 2009 ovlivněny splácením krátkodobého bankovního úvěru, a tudíž vykazovaly 
vyšší hodnotu než v následujících letech. Kladné hodnoty ČPK znamenají 
pro společnost předpoklad platební schopnosti.  
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3.4.2 Čistý peněžně-pohledávkový fond 
Tento ukazatel hodnotí platební schopnost společnosti. V Tabulce 9 je patrné, že je 
společnost schopna splácet své závazky. Hodnoty ukazatele rostou z hodnoty 112 525 
tis. Kč v roce 2009 až po 282 598 tis. Kč v roce 2013.  
3.4.3 Čisté pohotové prostředky 
Tento ukazatel počítá v rámci majetku pouze s krátkodobým finančním majetkem. Čisté 
pohotové prostředky mají rostoucí charakter od 20 265 tis. Kč v roce 2010 po 157 552 
tis. Kč v roce 2013. Z tabulky 9 je zřejmé, že ukazatel v prvním sledovaném roce (2009) 
dosahuje záporné hodnoty, konkrétně -98 689 tis. Kč.  To je způsobeno především 
nedostatkem peněžních prostředků a zároveň krátkodobými závazky, které jsou 
ovlivněny splácením krátkodobého úvěru v tomto roce. V dalších letech již ukazatel 
dosahuje kladných hodnot. Od roku 2010 roste hodnota peněžních prostředků z 27 310 
tis. Kč až na 205 303 tis. Kč v roce 2013. Zároveň se snížila hodnota krátkodobých 
závazků z 125 999 tis. Kč v roce 2009 na hodnotu 47 751 tis. Kč v roce 2013. 
 
3.5 Poměrové ukazatele 
V této práci budou postupně vypočítány ukazatele rentability, likvidity, zadluženosti 
a provozní ukazatele.  
3.5.1 Ukazatele rentability 
Ukazatele rentability měří výnosnost podniku. Hodnotí efektivnost vložených zdrojů 
ať vlastních či cizích. Postupně bude hodnocena rentabilita celkových aktiv, rentabilita 












       Tabulka 11 Ukazatele rentability (Zdroj: Vlastní zpracování na základě výkazů firmy TRUMF    
       International, s. r. o. a statistik Ministerstva průmyslu) 
  2009 2010 2011 2012 2013 
Rentabilita aktiv (ROA) 
EBIT/Celková aktiva 15,45% 15,60% 11,33% 3,14% 5,38% 
ROA oborový průměr 9,93% 7,33% 8,75% 8,70% 6,81% 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 
EAT/VK 16,55% 12,84% 11,39% 2,01% 7,20% 
ROE oborový průměr 
14,15% 11,57% 15,62% 12,77% 9,90% 
ROS 
EAT/(Tržby z prodeje vlastních 
výrobků+ tržby z prodeje zboží) 
12,41% 12,23% 12,20% 2,52% 10,01% 
 
3.5.1.1 Rentabilita celkových aktiv 
Tento ukazatel vyjadřuje výnosnost aktiv firmy neboli jejich zhodnocení. Nejvyšší 
hodnoty dosáhl rok 2010, kdy byla rentabilita aktiv 15,60 %. Naopak nejnižší hodnota 
byla zaznamenána v roce 2012, a to 3,14 %. Tato nízká hodnota byla ovlivněna 
především velkým poklesem provozního výsledku hospodaření, který v roce 2012 klesl 
oproti minulému roku o 69,45 % (44 072 tis. Kč). V roce 2009, 2010 a 2011 hodnota 
přesahuje oborový průměr v rozmezí od 2,58 – 8,27pb. Další roky, konkrétně 2012 
a 2013 ovšem hodnota výrazně poklesla a i přesto, že v roce 2013 došlo k mírnému 
nárůstu na 5,38 %, se v obou letech hodnoty pohybují pod oborovým průměrem. V roce 
2012 to bylo konkrétně o 5,56pb a v roce 2013 o 1,43pb. 
3.5.1.2 Rentabilita vlastního kapitálu 
Rentabilita vlastního kapitálu se ve sledovaném období pohybovala v rozmezí 2,01 % - 
16,55 %. Z Tabulky 10 je patrné, že firma dosahuje nejvyšší rentability v roce 2009, 
a to konkrétně 16,55 %, kdy převyšuje oborový průměr o 2,4pb. V dalších sledovaných 
letech, tedy v letech 2010, 2011 a 2012, došlo k výraznému poklesu rentability 
až na hodnotu 2,01 % v roce 2012. Tento, pro firmu negativní vývoj, způsobil pokles 
výsledku hospodaření, který v roce 2012 klesl o 80,97 % (44 915 tis. Kč). Od roku 2011 
se rentabilita společnosti pohybovala pod hodnotou oborového průměru v rozmezí 
od 2,7pb v roce 2013 až po 10,76pb v roce 2012.  
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3.5.1.3 Rentabilita tržeb 
Rentabilita tržeb se ve sledovaném období pohybuje v rozmezí 2,52 % - 12,41 %. 
V letech 2009, 2010 a 2011 se rentabilita společnosti pohybovala přes 12 %, přičemž 
nejvyšší hodnota byla zaznamenána v roce 2009, a to konkrétně 12,41 %. Stejně jako 
u rentability aktiv a rentability vlastního kapitálu zaznamenal rok 2012 výrazný pokles, 
kdy rentabilita tržeb klesla na hodnotu 2,52 %. V roce 2013 došlo k nárůstu výsledku 
hospodaření o 286,81 % (30 267 tis. Kč) což způsobilo nárůst rentability tržeb 
na hodnotu 10,01 %. 
3.5.2 Ukazatele likvidity 
V této kapitole budou hodnoceny tři stupně likvidity – běžná, pohotová a okamžitá 
likvidita.  
 
Tabulka 12 Ukazatele likvidity (Zdroj: vlastní zpracování dle výkazů firmy TRUMF International, 
s. r. o. a statistik Ministerstva průmyslu) 
  2009 2010 2011 2012 2013 
Běžná likvidita [krát] 
OA/(kr. závazky+kr. ban. úvěr) 
2,98 6,64 6,12 6,56 9,89 
Běžná likvidita oborový průměr 1,44 1,37 1,42 1,50 1,43 
Pohotová likvidita [krát] 
(OA-Zásoby)/kr. závazky 
2,52 5,39 4,91 5,33 8,37 
Pohotová likvidita oborový průměr 1,01 0,94 0,94 0,98 1,08 
Okamžitá likvidita [krát] 
finanční majetek/kr. závazky 
0,22 1,38 1,40 2,08 4,30 
Okamžitá likvidita oborový průměr 0,15 0,14 0,13 0,14 0,17 
 
3.5.2.1 Běžná likvidita 
Běžná likvidita společnosti se pohybuje ve sledovaných letech v rozmezí 2,98 – 9,89. 
Tyto dosažené hodnoty se pohybují nad doporučeným intervalem i oborovým 
průměrem. Oborový průměr v roce 2013 převyšují až o 8,46. Nejnižší hodnotu 
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zaznamenal rok 2009, konkrétně 2,98. Vysoké hodnoty vyjadřují nižší riziko platební 
neschopnosti, ale zároveň neefektivní vázanost zdrojů 
3.5.2.2 Pohotová likvidita 
Pohotová likvidita společnosti se pohybuje v rozmezí 2,52 – 8,37. Ukazatel 
má s výjimkou roku 2011, kdy došlo k poklesu, rostoucí vývoj. Hodnoty společnosti 
převyšovaly ve sledovaném období oborový průměr, konkrétně o 1,51 v roce 2009 
až 7,29 v roce 2013. Z věřitelského hlediska jsou vysoké hodnoty pozitivní. Oběžná 
aktiva jsou tvořena převážně krátkodobými pohledávkami, které v roce 2009 
dosahovaly 56,70 % aktiv a krátkodobým finančním majetkem, jehož hodnota 
ve sledovaném období rostla až na 31,98 % aktiv v roce 2013. Vysoké hodnoty mohou 
tedy zároveň vyjadřovat vázanost velké části oběžných aktiv ve formě pohotových 
prostředků. 
3.5.2.3 Okamžitá likvidita 
Okamžitá likvidita společnosti se pohybuje v rozmezí 0,22 – 4,30. Ukazatel má rostoucí 
vývoj, nejvyšší hodnoty tedy dosahuje v roce 2013, a to 4,30. Ve sledovaném období 
se hodnoty ukazatele pohybují nad doporučenými hodnotami i oborovým průměrem, 
který se pohyboval v rozmezí hodnot 0,15 – 0,17. V roce 2013 hodnota ukazatele 
přesahovala oborový průměr až o 4,13. Vysoké hodnoty znamenají, že má firma 
dostatek finančních prostředků na uhrazení krátkodobých závazků.  
 
3.5.3 Ukazatele zadluženosti 
Ukazatele zadluženosti poskytují informace o tom, v jakém poměru firma využívá 
vlastní a cizí zdroje financování. V této kapitole budou vypočteny ukazatele celkové 










Tabulka 13 Ukazatele zadluženosti (Zdroj: Vlastní zpracování na základě výkazů firmy TRUMF 
International, s. r. o. a statistik Ministerstva průmyslu) 
  2009 2010 2011 2012 2013 
Celková zadluženost 
CZ/CA 
29,07% 13,96% 13,08% 15,09% 11,63% 
Celková zadluženost 
oborový průměr 
51,08% 52,01% 50,91% 49,66% 47,78% 
Úrokové krytí 
EBIT/Nákl. Úroky [krát] 
86,63 118,13 1 113,33 587,52 28,83 
Doba splácení dluhu 
CZ-Rezervy/provozní 
CF [roky] 
9,12 1,27 1,97 2,38 1,23 
 
3.5.3.1 Celková zadluženost  
Celková zadluženost společnosti se ve sledovaném období pohybuje v rozmezí 11,63 % 
- 29,07 %.  S výjimkou roku 2012, kdy došlo k nárůstu o 2,01pb, zadluženost klesá, což 
je způsobeno růstem celkových aktiv a zároveň poklesem cizích zdrojů, které v roce 
2013 tvořily 11, 63 % celkových pasiv. Hodnoty ukazatele se ve všech sledových letech 
pohybovaly pod oborovým průměrem. Nejblíže oborovému průměru byl rok 2009, kdy 
společnost zaznamenalo nižší zadluženost o 22,01pb. 
3.5.3.2 Úrokové krytí 
Hodnota úrokového krytí společnosti vykazuje velmi vysoké hodnoty, které mají 
do roku 2011 vzrůstající tendenci, což je způsobeno velmi nízkými nákladovými úroky. 
Nejvyšší hodnotu zaznamenal rok 2011, konkrétně v tomto roce provozní výsledek 
hospodaření pokrýval nákladové úroky 1 113,33 krát. Naopak nejnižší hodnotu 
zaznamenal rok 2013, kdy provozní výsledek hospodaření pokrýval nákladové úroky 
28,83 krát. 
3.5.3.3 Doba splácení dluhu 
Doba splácení dluhu společnosti se pohybuje v rozmezí 1,23 – 9,12 let. Rok 2009 
vykázal nejvyšší dobu splácení dluhu, tedy 9,12 let. S výjimkou roku 2012, kdy došlo 




3.5.4 Ukazatele aktivity 
Postupně budou vypočteny ukazatele obrat aktiv, obrat zásob, doba obratu zásob, doba 
splatnosti krátkodobých závazků a doba splatnosti krátkodobých pohledávek. 
 
Tabulka 14 Ukazatele aktivity (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů firmy TRUMF International, 
s. r. o. a statistik Ministerstva průmyslu) 
  2009 2010 2011 2012 2013 
Obrat aktiv  
Tržby/cel. aktiva [krát] 
0,95 0,90 0,81 0,68 0,64 
Obrat aktiv oborový průměr 1,67 1,48 1,52  1,64 1,68 
Obrat zásob  
Tržby/Zásoby [krát] 
8,25 6,79 5,63 5,13 5,60 
Doba obratu zásob 
Zásoby/(Tržby/360) [dny] 
43,64 53,05 64,00 70,12 64,23 
Doba splatnosti kr. pohledávek  
z obch. vztahu 
pohledávky/(Tržby/360) [dny] 
128,94 98,21 112,80 112,57 114,89 
Doba splatnosti kr. závazků z 
obch. vztahu 
závazky/(Tržby/360) [dny] 
62,80 33,17 47,93 50,63 32,03 
 
3.5.4.1 Obrat aktiv 
Obrat aktiv společnosti se pohybuje v rozmezí 0,64 – 0,95. Hodnoty jsou ve všech 
sledovaných letech pod doporučenou hodnotou 1 a také pod oborovým průměrem, který 
se pohyboval od 1,48 v roce 2010 až po 1,68 v roce 2013. Nejblíže doporučené hodnotě 
byl rok 2009, kdy byl obrat aktiv 0,95. Nízký obrat aktiv je způsoben růstem celkových 
aktiv a zároveň poklesem tržeb. 
3.5.4.2 Obrat zásob 
Obrat zásob se pohyboval ve sledovaném období v rozmezí 5,13 – 8,25. Nejnižší 
obratovost zaznamenala společnost v roce 2012, a to 5,13. Naopak nejvyšší obratovost 
dosáhl rok 2009, konkrétně 8,25, což bylo způsobeno vyšší hodnotou zásob, které 
v tomto roce vzrostly o 14,06 % (8 238 tis. Kč).  
3.5.4.3 Doba obratu zásob 
Doba obratu zásob dané společnosti se pohybuje v rozmezí 43,64 – 70,12 dní. V roce 
2013 došlo k poklesu na hodnotu 64,23 dní.  
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3.5.4.4 Doba splatnosti krátkodobých pohledávek 
Doba splatnosti krátkodobých pohledávek společnosti se pohybuje v rozmezí 98,21 – 
128,94 dní. Nejvíce dnů společnost čekala na uhrazení svých pohledávek v roce 2009, 
konkrétně 128,94 dní.  Nejnižší hodnotu zaznamenal rok 2010, a to 98,21 dní. Pro firmu 
je nevyhovující, že splatnost pohledávek je delší než splatnost závazků.  
3.5.4.5 Doba splatnosti krátkodobých závazků 
Pro společnost je pozitivní, pokud je doba splatnosti krátkodobých závazků vyšší, 
než doba splatnosti krátkodobých pohledávek.  Doba splatnosti kr. závazků společnosti 
se pohybuje v rozmezí 32,03 – 62,80 dní. Jak je patrné z Tabulky 13, doba splatnosti 
krátkodobých závazků je ve všech letech nižší o více jak 60 dní než splatnost 
krátkodobých pohledávek, což znamená, že společnost hradí dříve své závazky, 
než inkasuje od svých odběratelů. Nejvyšší dobu splatnosti vykázal rok 2009, 
a to konkrétně 62,80 dní. Naopak nejnižší dobu splatnosti zaznamenal rok 2013, 
a to konkrétně 32,03 dní. 
 
3.5.5 Provozní ukazatele 
V této kapitole budou postupně uvedeny ukazatele produktivita práce z přidané 
hodnoty, osobní náklady k přidané hodnotě a nákladovost výnosů. Hodnoty jsou 
uvedeny v tis. Kč. 
 
Tabulka 15 Ukazatele produktivity (Zdroj: Vlastní zpracování na základě výkazů společnosti TRUMF 
International, s. r. o. a statistik Ministerstva průmyslu) 
  2009 2010 2011 2012 2013 
Produktivita práce Přidaná 
hodnota/počet pracovníků  
1 176,18 1 301,56 1 052,67 935,20 974,48 
Produktivita práce oborový 
průměr 
842,79 786,26 928,68 945,83 1 867,66 
Osobní náklady k přidané 
hodnotě ON/PH [krát] 








3.5.5.1 Produktivita práce z přidané hodnoty 
I přes nejnižší počet zaměstnanců připadala na jednoho pracovníka nejvyšší přidaná 
hodnota v roce 2010, což bylo způsobeno nárůstem přidané hodnoty, konkrétně o 3,69 
% (5 511 tis. Kč). Od roku 2011 přidaná hodnota klesala, což ovlivnilo produktivitu 
práce, která do roku 2012 kopírovala stejný vývoj. V roce 2013 došlo k mírnému 
nárůstu produktivity práce, i přesto, že přidaná hodnota klesla o 3,41 % (4 363 tis. Kč) 
a také poklesl počet zaměstnanců, konkrétně o 10. Produktivita práce byla v letech 2009 
až 2011 nad oborovým průměrem. Nejvyšší rozdíl vznikl v roce 2010, a to konkrétně 
o 515,30 tis. Kč. Naopak v letech 2012 a 2013 se produktivita práce firmu pohybovala 
pod oborovým průměrem. 
3.5.5.2 Osobní náklady k přidané hodnotě 
Hodnota tohoto ukazatele se ve sledovaném období pohybuje v rozmezí 0,39 – 0,71. 
Nejnižší hodnoty dosáhl v roce 2010, a to 0,39. Naopak nejvyšší hodnota byla dosažena 
v roce 2012, a to 0,71, která byla způsobena poklesem přidané hodnoty o 9,84 % (13 
989 tis. Kč) a zároveň nárůstem osobních nákladů o 44,67 % (27 991 tis. Kč) v tomto 
roce. 
3.5.5.3 Nákladovost výnosů 
Tento ukazatel vyjadřuje zatíženost výnosů náklady. Nákladovost výnosů 
se pohybovala v rozmezí 0,88 – 0,98. Pro společnost je pozitivní klesající vývoj tohoto 
ukazatele. Nákladovost výnosů dané firmy se v letech 2009-2011 neměnila. V roce 
2012 došlo k nárůstu této hodnoty o 0,10, konkrétně na hodnotu 0,98. Pro společnost je 
pozitivní, že rok 2013 zaznamenal opět pokles, a to na hodnotu 0,91. 
 
3.6 Analýza soustav ukazatelů 
Na závěr bude provedena analýza soustav ukazatelů, pomocí bonitních a bankrotních 
modelů. Soustavy ukazatelů zhodnotí celkovou finanční situaci dané firmy. 




3.6.1 Altmanův index důvěryhodnosti („Z-score“) 
Pomocí Altmanova indexu důvěryhodnosti bude zhodnocena finanční situace dané 
firmy. Za firmu, která může předpokládat uspokojivou finanční situaci, lze považovat 
firmu s hodnotou Z-score vyšší než 2,9.  
 
Tabulka 16 - Altmanův index důvěryhodnosti „Z-score“ (Zdroj: Vlastní zpracování na základě výkazů 
firmy TRUMF International, s. r. o.) 
  
Váha 
ukazatelů 2009 2010 2011 2012 2013 
A: ČPK/Celková aktiva 0,717 0,49 0,60 0,61 0,60 0,66 
B: Nerozdělení zisk/Celková aktiva 
0,847 0,32 0,45 0,50 0,54 0,54 
C: EBIT/Celková aktiva 3,107 0,15 0,16 0,11 0,03 0,05 
D: Vlastní kapitál/Cizí zdroje 0,420 2,44 6,16 6,64 5,63 7,60 
E: Tržby/Celková aktiva 0,998 0,94 0,90 0,81 0,68 0,64 
A: ČPK/Celková aktiva *0,717   0,35 0,43 0,44 0,43 0,47 
B: Nerozdělený zisk/Celková aktiva 
*0,847 
  0,27 0,38 0,42 0,46 0,46 
C: EBIT/Celková aktiva *3,107   0,47 0,50 0,34 0,09 0,16 
D: Vlastní kapitál/Cizí zdroje 
*0,420 
  1,02 2,59 2,79 2,36 3,19 
E: Tržby/Celková aktiva *0,998   0,94 0,90 0,81 0,68 0,64 
Z - score   3,05 4,79 4,80 4,02 4,92 
 
 
Tabulka 17 – Procentní zastoupení jednotlivých ukazatelů v Z – score (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Ukazatel 2009 2010 2011 2012 2013 
A 11,48% 8,88% 9,17% 10,70% 9,55% 
B 8,85% 7,83% 8,75% 11,44% 9,35% 
C 15,41% 10,44% 7,08% 2,24% 3,25% 
D 33,44% 54,07% 58,13% 58,71% 64,84% 
E 30,82% 18,78% 16,87% 16,92% 13,01% 
Z-score 100% 100% 100% 100% 100% 
 
Jak je patrné z Tabulky 14, firma dosahuje ve všech sledovaných letech nad hranici 2,9. 
Nejmenší hodnotu Z-score zaznamenal rok 2009, a to konkrétně 3,05. Do roku 2011 
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mělo Z-score rostoucí vývoj. V roce 2012 došlo k poklesu hodnoty Z-score, konkrétně 
o 0,78. I přes tento pokles společnost dosahuje uspokojující finanční situaci. Rok 2013 
zaznamenal nejvyšší hodnotu Z-score, a to hodnotu 4,92. Na vysoké hodnoty Z-score 
měl ve všech sledovaných letech největší vliv ukazatel D (Vlastní kapitál/Cizí zdroje), 
který tvořil 33,44 % v roce 2009 až 64,84 % celkové hodnoty Z-score v roce 2013.  
3.6.2 Index IN05 
Index IN05 hodnotí, zda je podnik v blízké době ohrožen zkrachováním či nikoli, 
ale také to, zda podnik vytváří nějakou hodnotu pro své vlastníky. Hodnota IN05 
by měla být vyšší než 1,6, aby podnik vytvářel hodnotu a nehrozilo mu zkrachování. 
 
Tabulka 18 Výpočet Indexu IN05 (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů firmy TRUMF International, 
s. r. o.) 
 
Hodnoty modelu IN05 mají kolísavý vývoj. Ve všech sledovaných letech dosahují 
vyšších hodnot než 1,6. Dle výsledků aplikace modelu lze usuzovat, že společnost tvoří 
hodnotu pro vlastníky.  
 
 
                                                 

 Původní hodnoty ukazatele EBIT/Nákladové úroky dosahují velice vysokých hodnot z důvodu nízkých 
hodnot nákladových úroků. Z tohoto důvodu doporučují autoři modelu (viz. NEUMAIER, 
NEUMAIEROVÁ, 2005) omezit hodnotu ukazatele hodnotou 9, aby vysoké hodnoty nezkreslovaly 
výsledky. 
  Váha ukazatele 2009 2010 2011 2012 2013 
Aktiva/Cizí zdroje 0,13 3,44 7,16 7,64 6,63 8,6 
EBIT/Nákladové úroky 0,04 9

 9 9 9 9 
EBIT/aktiva 3,97 0,15 0,16 0,11 0,03 0,05 
Výnosy/aktiva 0,21 0,99 0,93 0,85 0,70 0,69 
Oběžná aktiva/ (Kr. závazky 
+ kr. ban. úvěry) 
0,09 2,98 6,64 6,12 6,56 9,89 
Aktiva/Cizí zdroje *0,13   0,45 0,93 0,99 0,86 1,12 
EBIT/Nákladové úroky *0,04   0,36 0,36 0,36 0,36 0,36 
EBIT/aktiva *3,97   0,60 0,64 0,44 0,12 0,20 
Výnosy/aktiva *0,21   0,21 0,20 0,18 0,15 0,14 
Oběžná aktiva/ (Kr. závazky 
+ kr. ban. úvěry) *0,09 
  0,27 0,60 0,55 0,59 0,89 
Index IN05   1,89 2,73 2,52 2,08 2,71 
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Tabulka 19 Procentní zastoupení jednotlivých ukazatelů v Indexu IN05 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Ukazatel 2009 2010 2011 2012 2013 
CA/CZ 23,81% 34,07% 39,29% 41,35% 41,33% 
EBIT/NÚ 19,05% 13,19% 14,28% 17,31% 13,28% 
EBIT/CA 31,75% 23,44% 17,46% 5,77% 7,38% 
Výnosy/CA 11,11% 7,33% 7,14% 7,21% 5,17% 
OA/(KZ+KBÚ) 14,28% 21,98% 21,83% 28,36% 32,84% 
Index IN05 100% 100% 100% 100% 100% 
 
Stejně jako u Altmanova indexu důvěryhodnosti, zaznamenal nejnižší hodnotu rok 
2009, kdy Index IN05 vykazoval hodnotu 1,89. Hodnoty sledovaného období ovlivňuje 
především ukazatel Aktiva/Cizí zdroje, který tvořil na indexu IN05 23,81 % v roce 2009 
až 41,33 % v roce 2013. V průběhu sledovaného období se taktéž zvyšoval vliv 
ukazatele OA/ (kr. závazky + kr. bankovní úvěry). Jejich podíl na Indexu IN05 roste 
od 14,28 % v roce 2009 až po 32,84 % v roce 2013. Vývoj Indexu IN05 má stejný 
průběh jako vývoj Altmanova indexu důvěryhodnosti. 
 
3.6.3 Kralickův Quick Test 
Kralickův Quick Test se skládá ze soustav čtyř rovnic. První dvě rovnice vyjadřují 
finanční stabilitu společnosti a další dvě výnosovou situaci. 
 
Tabulka 20 Výsledné hodnoty Kralickova Quick Testu (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů firmy 
TRUMF International, s. r. o.) 
  2009 2010 2011 2012 2013 
R1 = Vlastní kapitál/Celková aktiva 70,93% 86,04% 86,92% 84,91% 88,37% 
R2 = (Kr. + dl. Závazky)/Cash flow z 
provozní čin. [rok] 
9,12 1,27 1,97 2,38 1,23 
R3 = Cash flow z provozní čin./Tržby 3,30% 12,07% 8,19% 9,37% 14,90% 
R4 = EBIT/celková aktiva 15,45% 15,60% 11,33% 3,14% 5,38% 
 
Následující tabulka obsahuje bodové ohodnocení jednotlivých rovnic. Na základě těchto 






Tabulka 21 Bodové hodnocení Kralickova Quick Testu (Zdroj: Vlastní zpracování  
dle KISLINGEROVÁ, HNILICA, 2008, s. 74) 
  2009 2010 2011 2012 2013 
R1 1 1 1 1 1 
R2 3 1 1 1 1 
R3 4 1 2 2 1 
R4 1 1 3 4 4 
Finanční stabilita 2 1 1 1 1 
Výnosová situace 2,5 1 2,5 3 2,5 
Celková situace 2,25 1 1,75 2 1,75 
 
Jak je patrné z Tabulky 17, společnost dosahuje výborných výsledků ukazatele Vlastní 
kapitál/Celková aktiva, který ve všech sledovaných letech dosáhl bodového ohodnocení 
výborně. Od roku 2010 dosahuje výborného hodnocení také ukazatel doby splácení 
dluhu. Naopak ukazatel Cash flow v tržbách má kolísavé hodnocení v rozmezí 1-4. 
Ukazatel ROA měl v roce 2009 a 2010 výborné hodnocení, avšak následující roky 
zaznamenal zhoršení. V roce 2011 zaznamenal hodnocení dobré a v letech 2012 a 2013 
dokonce špatné. Celkové hodnocení společnosti se pohybuje v rozmezí 1-2,25. Tyto 
výsledky pro společnost znamenají velmi dobrou finanční situaci. 
 
3.7 Souhrnné zhodnocení finanční situace firmy 
V této kapitole bude zhodnocena finanční situace dané společnosti v letech 2009-2013 
na základě výsledků finanční analýzy. 
Majetková struktura společnosti dosahuje ve sledovaném období rostoucího 
vývoje s výjimkou roku 2010, kdy došlo k poklesu o 1,72 % (8 762 tis. Kč). Tento 
pokles byl způsoben poklesem oběžných aktiv o 5,34 % (20 043 tis. Kč), především 
krátkodobých pohledávek, které klesly o 25,81 % (74 734 tis. Kč). Z vertikální analýzy 
je patrné, že největší složku celkových aktiv tvoří oběžná aktiva, která ve všech letech 
tvoří přes 70 % celkových aktiv. Dá se tedy říci, že se jedná o kapitálově lehkou 
společnost. Oběžná aktiva měla kolísavou tendenci, jejich vývoj nejvíce ovlivňovala 
výše krátkodobých pohledávek. Od roku 2012 tvořil velkou část oběžných aktiv taktéž 
krátkodobý finanční majetek, který v roce 2013 dosahoval 31,98 % celkových aktiv, 
především díky růstu finančních prostředků na bankovních účtech. Druhou největší 
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složku celkových aktiv tvořil dlouhodobý majetek, který se ve sledovaném období příliš 
neměnil, největší změnu zaznamenal v roce 2013, kdy došlo k poklesu o 6,83 % (12 311 
tis. Kč), který byl zapříčiněn především odpisováním majetku.   
 Kapitálová struktura společnosti je rozdělena nepoměrně a je tvořena především 
vlastním kapitálem, který tvořil ve sledovaném období podíl v rozmezí 70-90 % 
celkových pasiv. V roce 2013 došlo k mírnému nárůstu, kdy vlastní kapitál tvořil 88,37 
% celkových pasiv. Společnost udržuje ve firmě nerozdělený zisk minulých let, který 
výrazně ovlivňuje vývoj vlastního kapitálu a od roku 2011 tvoří přes 50 % celkových 
pasiv. Druhou složku kapitálové struktury tvoří cizí zdroje, které ve sledovaném období 
tvoří 11,63% - 29,07 % celkových pasiv. Jejich podíl klesá s výjimkou roku 2012. Cizí 
zdroje byly navyšovány úvěry, které společnost splácela, a v roce 2009 tvořily 6,63 % 
celkových pasiv. V roce 2010 byly řádně umořeny krátkodobé bankovní úvěry a v roce 
2011 taktéž dlouhodobý investiční úvěr. Od roku 2011 společnost žádné tyto úvěry 
nemá a cizí zdroje tvoří především krátkodobé závazky a z nich především závazky 
z obchodních vztahů. 
Ukazatele rentability dosahují v prvním sledovaném roce pozitivních výsledků. 
Následující roky mají negativní vývoj, kdy dochází k poklesu rentability u všech 
ukazatelů, přičemž k největší propadu došlo v roce 2012. Rentabilita u všech uvedených 
ukazatelů se v roce 2012 pohybovala v rozmezí 2,01 % - 3,14 %. Tento pokles byl 
způsoben výrazným poklesem čisté zisku v daném roce o 80,97 % (44 915 tis. Kč). 
Od roku 2013 dochází k růstu rentability jednotlivých ukazatelů. Největší nárůst 
zaznamenala rentabilita tržeb, a to z hodnoty 2,52 % v roce 2012 na hodnotu 10,01 % 
v roce 2013.  
Likvidita společnosti dosahuje ve všech sledovaných letech nad doporučené 
hodnoty. Běžná a pohotová likvidita s výjimkou roku 2011, kdy došlo k poklesu, roste.  
Běžná likvidita dosáhla maxima v roce 2013, a to hodnoty 9,89. Taktéž pohotová 
likvidita zaznamenala maximální hodnotu v roce 2013, konkrétně hodnoty 8,37. 
Největší vypovídací schopnost má ukazatel okamžité likvidity, který počítá pouze 
s finančním majetkem. Tento ukazatel má rostoucí tendenci a v roce 2013 dosahuje 
nejvyšší hodnoty, a to konkrétně 4,30.  
Je patrné, že společnost preferuje financování majetku vlastními zdroji. Celková 
zadluženost se pohybuje v rozmezí 11,63 % - 29,07 % a má klesající tendenci. 
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Výjimkou je pouze rok 2012, kdy došlo k mírnému nárůstu. Vysoké hodnoty úrokového 
krytí vyjadřují schopnost společnosti hradit nákladové úroky bez problému. Doba 
splácení dluhu zaznamenala nejvyšší hodnotu v roce 2009, a to konkrétně 9,12 let. 
Pro společnost má tento ukazatel pozitivní vývoj, neboť i přes jeho kolísavý vývoj byly 
hodnoty v následujících letech několikanásobně nižší než v prvním sledovaném roce. 
Co se týče ukazatelů aktivity, obrat aktiv ve sledovaném období klesal 
a vykazoval hodnoty pod oborovým průměrem. Nejvyšší hodnotu zaznamenal rok 2009, 
a to konkrétně 0,95. Obrat zásob klesal do roku 2012 na hodnotu 5,13, v roce 2013 
došlo k mírnému nárůstu. Nejvyšší hodnotu zaznamenal rok 2009, a to 8,25. Výsledky 
doby splatnosti krátkodobých pohledávek a závazků jsou pro společnost nevýhodné. 
Doba splatnosti krátkodobých pohledávek převyšuje dobu splatnosti ve všech 
sledovaných letech. To znamená, že společnost dříve uhradí své závazky 
k dodavatelům, než inkasuje peníze od svých odběratelů. V roce 2013 je doba splatnosti 
krátkodobých pohledávek 3,5 krát vyšší než splatnost krátkodobých závazků.  
Produktivita práce z přidané hodnoty klesá od roku 2011 do roku 2012, nejvyšší 
hodnotu zaznamenal rok 2010, a to 1 301,56 tis. Kč.  V roce 2013 došlo k mírnému 
nárůstu, což může být pro společnost pozitivní. Do roku 2011 se hodnoty pohybují 
nad oborovým průměrem. Osobní náklady se pohybují ve sledovaném období v rozmezí 
0,39 – 0,71. Nákladovost výnosů se v jednotlivých letech téměř neměnila a měla 
rostoucí tendenci. Nejvyšší hodnotu zaznamenal rok 2012, konkrétně 0,98. 
Analýzou bonitních a bankrotních modelů byla zjištěna uspokojivá finanční 
situace společnosti. Altmanův index důvěryhodnosti ve všech sledovaných letech 
vykazoval výsledné hodnoty nad horní hranicí 2,9. Mimo roku 2012, kdy došlo 
k poklesu, měl index rostoucí tendenci, přičemž nejvyšší hodnotu zaznamenal rok 2013, 
a to 4,92.  Index IN05 taktéž poukazoval na uspokojivou finanční situaci společnosti, 
vykazoval tedy hodnoty nad horní hranicí 1,6. Vývoj Indexu IN05 měl kolísavý vývoj, 
kdy nejvyšší hodnota byla zaznamenána v roce 2010, konkrétně 2,73. Výsledná hodnota 
Kralickova Quick Testu je ovlivněna především ukazatelem ROA, který od roku 2011 
dosahuje negativního ohodnocení. Výsledné hodnoty se pohybují v rozmezí 1 – 2,25, 
Kralickův Quick Test tedy poukazuje na výbornou až velmi dobrou úroveň. 
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3.8 SWOT analýza 
 
Silné stránky 
 přední český dodavatel koření, směsí koření pro masný, konzervárenský 
a gastronomický průmysl 
 silná pozice i v zahraničí 
 rozvoj exportní činnosti 
 výrobky vyráběny v nejvyšším evropském standardu 
 široký sortiment výrobků 
 vlastnictví významných certifikátů svých výrobků 
 komplexní technologická podpora při výrobě a vývoji zcela nových výrobků 
 zvyšování kvalifikace zaměstnanců 
 
Slabé stránky 
 klesající tržby za prodej vlastních výrobků 
 neefektivně vázané zdroje 
 řízení pohledávek 
 pokles produktivity práce na jednoho zaměstnance 
 
Příležitosti 
 získání nových odběratelů na zahraničních trzích 
 rozšíření sortimentu poskytovaných služeb 
 rozšíření zastoupení v zahraničí 
 rozšíření prodeje v ČR 
 rozšíření distribuce výrobků do zahraničí 
 vývoj nových výrobků 
 
Hrozby 
 globální ekonomická krize 
 zvyšující se tlak zákazníků na snížení ceny výrobků 
 růst konkurence 
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 vstup nové značky na trh 
 ztráta stálých zákazníků 



























4 NÁVRHY NA ŘEŠENÍ FINANČNÍ SITUACE 
SPOLEČNOSTI 
Na základě provedené finanční analýzy byly zjištěny určité problémy, které by mohly 
ohrozit existenci společnosti a mohly by být překážkou v dalším fungování společnosti. 
 
POHLEDÁVKY 
Tato část návrhů se týká především snížení doby splatnosti krátkodobých pohledávek, 
která poukazuje na problémy v oblasti řízení pohledávek, kdy společnost dříve uhradí 
své závazky, než inkasuje proplacení svých pohledávek od odběratelů. Doba splatnosti 
pohledávek převyšuje dobu splatnosti závazků více jak 2 krát a v posledním 
sledovaném roce dokonce 3,5 krát.  
 
1. Prověření odběratele 
Pro zlepšení této situace navrhuji podrobnější prověření platební schopnosti odběratele, 
tedy ověření bonity zákazníka před uzavřením obchodní smlouvy a nastavení kratší 
doby splatnosti již při uzavírání smlouvy. Informace o svých odběratelích může 
společnost získat prostřednictvím portálu ARES, který vede Ministerstvo financí. Tento 
portál obsahuje databázi ekonomických subjektů, kde může společnost rychle zjistit 
obecné informace o jednotlivých subjektech. Informace o ekonomických subjektech 
či dlužnících poskytuje také veřejný rejstřík či insolvenční rejstřík, které vede 
Ministerstvo spravedlnosti. Pokud společnost již s daným subjektem v minulosti 
spolupracovala, má možnost využít již dříve dostupné informace. Zjistí-li společnost, 
že má potenciální zákazník možné problémy splácet své závazky, doporučila bych 
platby předem či vyžadování zálohy jako zajišťovacího instrumentu, že bude splacena 
alespoň určitá část pohledávky. K tomu by měla společnost přistupovat obezřetně, 
neboť tento požadavek může zákazník považovat za určitý projev nedůvěry. 
 
Možné řešení by mohlo být také v rozdělení zákazníků na skupiny. Tímto rozdělením 
by mohla společnost předcházet vzniku problémových pohledávek, tedy pohledávek, 




1) VIP zákazníci - do VIP zákazníků by byli zařazeni zákazníci, se kterými má 
společnost dlouhodobou úspěšnou spolupráci a kteří tvoří významný podíl 
na tržbách společnosti. Této skupině zákazníků může společnost nabídnout 
zvýhodněné platební podmínky například ve formě množstevních slev. 
2) Běžní zákazníci – tuto skupinu by tvořili zákazníci, kteří nakupují v prodejnách 
společnosti či nepravidelní zákazníci, kteří nemají problém s úhradou pohledávky. 
Těmto zákazníkům by mohla společnost nabízet dárkové poukazy k zakoupení 
v prodejnách společnosti, ale i na e-shopu v hodnotách 200, - Kč, 300, - Kč a 500, - 
Kč. Společnosti bych taktéž doporučila využívání zákaznických karet, které 
by se dělily dle dosaženého bodového hodnocení za jednotlivé nákupy například 
na bronzovou, stříbrnou a zlatou kartu. Tyto karty od bronzové po zlatou 
by zákazníkovi přinášely zvyšující se výhody a slevy spojené s nákupem. 
Společnost by tím mohla docílit pravidelně se vracejících zákazníků a tím i zvýšení 
tržeb za své výrobky. 
3) E-shop – třetí skupina by byla tvořena internetovými zákazníky, tedy zákazníky, 
kteří nakupují prostřednictvím e-shopu, který společnost provozuje. Tito zákazníci 
neznamenají velký objem zakázek, ale zaručují zaplacení již při doručení. 
4) Nespolehliví zákazníci – tuto skupinu by tvořili zákazníci, kteří nehradí včas svoje 
závazky vůči společnosti, což může vést až k vymáhání pohledávek. 
 
2. Skonto 
Dalším opatřením, které by mohlo společnosti pomoci v této oblasti je využívání skonta 
při platbě v hotovosti či při úhradě faktury před dobou splatnosti. Skonto, tedy 
poskytnutí slevy, musí být však výhodné jak pro společnost, tak pro zákazníky.  
Zákazník musí zvážit, zda je pro něj výhodnější zaplatit v krátké době cenu sníženou 
o skonto či zaplacení plné ceny později. Při zaplacení snížené ceny o skonto 
před splatností, musí mít odběratel výhodnější zdroj financování, aby mohl provést 
platbu před splatností. Společnost by při využití skonta dříve inkasovala peníze 







Možným nástrojem pro zlepšení dané situace by mohlo být využití faktoringu. 
Zavedením faktoringu, průběžného odkupu krátkodobých pohledávek faktoringovou 
organizací, by společnost po uzavření smlouvy s faktoringovou organizací postoupila 
pohledávky právě této faktoringové organizaci. Faktoringová organizace za postoupení 
pohledávek vyplatí společnosti 80-90 % pohledávky s ohledem na možná rizika 
nesplacení a kvalitu pohledávky. Společnost využitím faktoringu dosáhne zlepšení cash 
flow, avšak musí brát v úvahu poplatky, které si faktoringová organizace účtuje 
za převzetí pohledávek a zvážit, zda je pro ni tato cesta výhodná. 
 
4. Vymáhání pohledávek 
Při nezlepšení situace splatnosti pohledávek bych navrhovala přistoupit k vymáhání 
pohledávek. Před přistoupením k samotnému vymáhání bych doporučila rozeslat 
upomínky, ve kterých společnost upozorní odběratele na nesplacení pohledávky 
ve lhůtě splatnosti. Pokud by odběratel nereagoval, doporučila bych odeslat druhou 
upomínku s požadavkem okamžitého uhrazení pohledávky. V případě, že ani tato 
upomínka nebude úspěšná, by měla společnost zaslat dopis s informací, že bude 
pohledávka předána k soudnímu vymáhání. Soudní vymáhání pohledávek může být 
však zdlouhavé a společnost musí uhradit 5% soudní poplatek a náklady právního 
zástupce. Stále ale není jistota, že dojde ke splacení dané pohledávky. Společnost může 
taktéž využít organizaci, která se na vymáhání pohledávek přímo orientuje. Musí brát 
ovšem v úvahu uhrazení dohodnuté částky v případě úspěšného vymáhání, jejíž výše 
závisí na druhu pohledávky, částce pohledávky, stáří pohledávky, zajištění apod. 
Společnost musí tedy zvážit, zda se jí vymáhání pohledávek vyplatí a zároveň musí brát 




Tato část návrhů se bude týkat především podpory prodeje vedoucí ke zvýšení tržeb 
za prodej vlastních výrobků, které ve sledovaném období klesají, prostřednictvím 




1. Reklama, reklamní vyhledávače 
V dnešní době technologií a pokroků by mohla na nové zákazníky zapůsobit především 
internetová reklama. Je velice důležité, aby společnost zvyšovala povědomí 
o společnosti a budovala své dobré jméno. Společnosti bych doporučila rozšířit 
reklamní kampaň na internetu, jak v České republice, tak v zahraničních zemích, 
kde má společnost zastoupení. K tomu může využít internetových reklamních 
vyhledávačů jako je například Google Adwords či S-klik provozovaný společností 
Seznam.cz. Tyto reklamní vyhledávače vyžadují uhrazení určitých nákladů. Cena 
za tuto reklamu se odvíjí především od počtu kliknutí, tedy od počtu navštívení stránek 
společnosti). Většina zákazníků vybírá prodejce dle předních pozic vyhledávačů, proto 
by měla mít společnost zájem o zaplacení předních příček ve výsledcích vyhledávání. 
 
Tabulka 22 Náklady vybraných produktů reklamy (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Produkt Cena 
Registrace do Google Adwords zdarma 
Reklama na Google Adwords dle počtu kliknutí nebo od 300, - Kč (600, - Kč)/den 
Registrace do S-klik bez vstupních poplatků 
Reklama na S-klik dle počtu kliknutí 
 
Pokud bychom braly v úvahu využití reklamy na Google Adwords, která by za jeden 
den znamenala přibližně 300, - Kč, znamenalo by to pro společnost roční náklad 
přibližně 100 000, - Kč, u ceny 600, - Kč/den by to znamenalo přibližně 200 000, - Kč. 
Proto musí společnost důkladně zvážit, zda se jí tato investice do reklamy navrátí. 
Předpokladem reklamy na internetu je zvýšení návštěvnosti internetových stránek 
společnosti a tím i získání nových zákazníků a zvýšení objednávek vedoucích 
ke zvýšení tržeb společnosti. 
 
2. Katalog produktů 
Společnosti bych doporučila sestavení katalogu, který by obsahoval podrobný popis 
všech nabízených produktů včetně ceny produktů a podmínek jejich prodeje. Tento 
katalog bych umístila na internetové stránky společnosti, které jsou moderně, obsahově 
a vizuálně rozsáhlé. Zákazníci by se tak seznámili se všemi možnostmi nabízených 
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produktů, kvalitou a zároveň i cenou na jednom místě. Vzhledem k tomu, 
že pro společnost jsou důležití také jednotliví zákazníci, zvolila bych taktéž tištěnou 
formu tohoto katalogu, který bych umístila do prodejen společnosti. Zhotovení katalogu 
by znamenalo určité náklady pro společnost, jejichž výše by se odvíjela od počtu stran, 
barevného vyhotovení, formátu katalogu a také od výběru zhotovitele katalogu. 
 
3. Dotazníky pro zákazníky 
S ohledem na důležitost udržení stávajících zákazníků, ale také získání nových 
zákazníků bych navrhovala umístit na internetové stránky i e-shop společnosti anketu 
či dotazník pro zákazníky, kde by vyjádřili svoji spokojenost s produkty a službami 
společnosti. Společnost by tak zjistila, co může zlepšit, co zákazníci vyžadují, co jim 
u dané společnosti vyhovuje anebo naopak, co jim schází. Noví potenciální zákazníci 
by tím získali důležité informace pro rozhodování o případném zakoupení produktů 




















Cílem této bakalářské práce bylo pomocí finanční analýzy účetních výkazů zjistit 
finanční situaci společnosti TRUMF International, s. r. o. během období její činnosti 
v letech 2009-2013, z dosažených výsledků pak analyzovat současný stav společnosti 
a navrhnout možná řešení pro zlepšení této stávající situace. 
 
První část bakalářské práce byla věnována teoretickým východiskům finanční analýzy, 
které definovaly především metody finanční analýzy využité při samotném zpracování 
finanční analýzy.   
 
V druhé části byla představena analyzovaná společnost TRUMF International, s. r. o., 
tedy přiblížení činnosti této společnosti. Zároveň bylo v této kapitole analyzováno 
konkurenční prostřední společnosti pomocí Porterova modelu pěti sil, který hodnotí 
konkurenční prostředí společnosti pomocí pěti faktorů. 
 
V třetí části byly využity teoretické poznatky k provedení samotné finanční analýzy 
pomocí absolutních (stavových) ukazatelů, rozdílových ukazatelů, poměrových 
ukazatelů, provozních ukazatelů a soustav ukazatelů. V této části je také uvedeno 
souhrnné vyhodnocení výsledků provedené finanční analýzy. Na konci části byla 
provedena SWOT analýza, tedy zjištění silných a slabých stránek podniku, a také 
zjištění příležitostí a hrozeb společnosti. 
 
Čtvrtá část bakalářské práce obsahuje možné návrhy, které by měly vést ke zlepšení 
finanční situace společnost a k eliminaci nedostatků zjištěných finanční analýzou. 
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Příloha 1 Rozvahová část aktiv firmy TRUMF International, s. r. o. 
Aktiva (v tis. Kč) 
Řád.
č. 
2009 2010 2011 2012 2013 
Netto Netto Netto Netto Netto 
AKTIVA CELKEM 001 510 697 501 935 560 090 618 244 641 717 
Dlouhodobý majetek 003 133 863 145 332 150 206 180 153 167 842 
Dl. nehmotný majetek 004 1 450 595 5 535 3 751 2 229 
Software 007 1 450 595 5 075 3 544 2 229 
Ocenitelná práva 008 0 0 0 0 0 
Nedokončený dl. 
nehmotný majetek 011 - - 460 207 0 
Dl. hmotný majetek 013 123 026 121 881 122 294 126 446 114 265 
Pozemky 014 2 170 2 170 2 170 2 170 3 895 
Stavby 015 101 924 99 194 95 323 91 315 87 502 
Samostatné movité věci a 
soubory movitých věcí 016 13 317 15 576 15 551 24 463 22 552 
Nedokončený dl. hmotný 
majetek 020 4 912 4 941 8 295 8 373 316 
Poskytnuté zálohy na dl. 
hmotný majetek 021 703 0 955 125 0 
Dlouhodobý finanční 
majetek 023 9 387 22 856 22 377 49 956 51 348 
Podíly v ovládaných a 
řízených osobách 024 9 387 22 856 22 363 49 956 51 348 
Pořizovaný dl. finanční 
majetek 029 - - 14 0 - 
Oběžná aktiva 031 375 687 355 644 408 982 436 586 472 222 
Zásoby 032 58 573 66 811 80 793 81 482 72 747 
Materiál 033 41 480 50 779 61 239 56 504 51 250 
Nedokončená výroba a 
polotovary 034 6 174 8 175 9 562 14 380 11 254 
Výrobky 035 7 586 4 388 5 902 6 451 8 847 
Zboží 037 2 549 2 467 2 316 1 904 1 002 
Poskytnuté zálohy na 
zásoby 038 784 1 002 1 774 2 243 394 
Dlouhodobé pohledávky 039 250 150 390 256 256 
Pohledávky z obchodních 
vztahů 040 250 - - - - 
Dlouhodobé poskytnuté 
zálohy 044 - 150 150 20 20 
Jiné pohledávky 046 - - 240 236 236 
Krátkodobé pohledávky 048 289 554 214 820 234 459 216 566 193 916 
Pohledávky z obchodních 



















řídící osoba 050 111 829 83 000 71 000 65 000 58 556 
Stát-daňové pohledávky 054 3 152 2 578 6 443 12 642 2 512 
Krátkodobé poskytnuté 
zálohy 055 405 202 994 768 255 
Dohadné účty aktivní 056 886 5 134 13 384 5 549 1 640 
Jiné pohledávky 057 234 213 236 1 798 837 
Krátkodobé finanční 
majetek 058 27 310 73 863 93 940 138 282 205 303 
Peníze 059 599 367 391 67 373 
Účty v bankách 060 26 711 73 496 92 949 138 215 204 930 
Časové rozlišení 063 1 147 959 902 1 505 1 653 
Náklady příštích období 064 1 147 959 902 1 505 1 653 
  
Příloha 2 Rozvahová část pasiv firmy TRUMF International, s. r. o. 
Pasiva (v tis. Kč) 
Řád. 
č. 
2009 2010 2011 2012 2013 
PASIVA CELKEM 067 510 697 501 935 560 090 618 244 641 717 
Vlastní kapitál 068 362 222 431 847 486 823 524 952 567 105 
Základní kapitál 069 1 000 1 000 1 000 1 000 1 000 
Základní kapitál 070 1 000 1 000 1 000 1 000 1 000 
Kapitálové fondy 073 136 363 150 554 150 062 177 638 178 971 
Emisní ážio 074 129 315 129 315 129 315 129 315 129 315 
Oceňovací rozdíly z 
přecenění majetku a 
závazku 
076 7 048 21 239 20 747 48 323 49 656 
Rezervní fond nedělit. 
fond a ost. fond ze zisku 
078 100 100 100 100 100 
Zákonný rezervní fond / 
Nedělitelný fond 
079 100 100 100 100 100 
Výsledek hospodaření 
minulých let 
081 164 810 224 759 280 193 335 661 346 214 
Nerozdělený zisk 
minulých let 
082 164 810 224 759 280 193 335 661 346 214 
Výsledek hospodaření 
běžného účetního období 
(+/-) 
084 59 949 55 434 55 468 10 553 40 820 
Cizí zdroje 085 148 475 70 088 73 267 93 292 74 612 
Rezervy 086 3 190 591 - - - 
Rezervy podle zvláštních 
právních předpisů 
087 2 520 0 - - - 
Ostatní rezervy 090 670 591 - - - 
Dlouhodobé závazky 091 8 381 8 270 6 427 26 730 26 861 
Závazky ke společníkům, 
č. družstva a k účast. 
sdružení  
095 4 675 4 675 2 675 2 675 2 675 
Vydané dluhopisy 097 - - 0 20 000 20 000 
Odložený daňový závazek 101 3 706 3 595 3 752 4 055 4 186 
Krátkodobé závazky 102 103 041 53 598 66 840 66 562 47 751 
Závazky z obchodních 
vztahů 
103 84 291 41 779 60 505 58 831 36 279 
Závazky k zaměstnancům 107 3 033 2 924 3 040 3 402 3 236 
Závazky ze sociálního 
zabezpečení a zdravot. 
pojištění 
108 1 386 1 533 1 769 1 867 1 756 
Stát-daňové závazky a 
dotace 
109 11 533 5 002 479 532 4 143 





























Dohadné účty pasivní 112 2 600 2 335 1 008 1 742 1 046 
Jiné závazky 113 132 25 39 188 1 258 
Bankovní úvěry a 
výpomoci 
114 33 863 7 629 - - - 
Bankovní úvěry 
dlouhodobé 
115 10 905 7 629 - - - 
Krátkodobé bankovní 
úvěry 
116 22 958 0 - - - 
  
Příloha 3 Výkaz zisku a ztráty firmy TRUMF International, s. r. o. 
(v tis. Kč) 
Řád. 
č. 
2009 2010 2011 2012 2013 
Tržby za prodej zboží 01 17 540 19 216 17 012 4 345 7 678 
Náklady vynaložené na 
prodané zboží 
02 14 993 16 615 14 445 3 791 7 134 
Obchodní marže 03 2 547 2 601 2 567 554 544 
Výkony 04 465 834 435 804 442 212 421 312 401 248 
Tržby za prodej 
vlastních výrobků a 
služeb 
05 465 623 434 205 437 461 413 976 400 031 
Změna stavu zásob 
vlastní činností 
06 -124 1 454 4 605 7 275 1 186 
Aktivace 07 335 145 146 61 31 
Výkonová spotřeba 08 319 006 283 519 302 668 293 744 278 033 
Spotřeba materiálu a 
energie 
09 274 146 239 379 254 768 243 247 236 435 
Služby 10 44 860 44 140 47 900 50 497 41 598 
Přidaná hodnota 11 149 375 154 886 142 111 128 122 123 759 
Osobní náklady 12 63 217 60 163 62 663 90 654 65 423 
Mzdové náklady 13 47 540 44 330 45 744 71 933 48 217 
Náklady na sociální  
zabezpečení a zdrav. 
pojištění 
15 14 691 14 796 15 753 17 443 15 815 
Sociální náklady 16 986 1 037 1 166 1 278 1 391 
Daně a poplatky 17 498 507 851 446 1 031 
Odpisy dl. nehmotného 
a hmotného majetku 
18 10 703 11 116 11 049 12 647 12 290 
Tržby z prodeje dl. 
majetku a materiálu 
19 2 711 919 1 358 1 192 11 120 
Tržby z prodeje 
dlouhodobého majetku 
20 583 329 504 459 10 961 
Tržby z prodeje 
materiálu 
21 2 128 590 854 733 159 
Zůstatková cena 
prodaného dl. majetku a 
materiálu 
22 1 527 542 1 220 524 6 243 
Zůstatková cena 
prodaného dl. majetku 
23 17 0 1 0 6 185 




Změna stavu rezerv a 
opr. pol. v oblas. a 
komplex. nákl. př. obd. 
25 -8 687 -6 304 1 301 2 899 8 032 
Ostatní provozní 
výnosy 
26 4 072 5 130 2 927 3 105 2 773 
Ostatní provozní 
náklady 
27 9 983 16 588 5 852 5 861 10 089 
Provozní výsledek 
hospodaření 
30 78 917 78 323 63 460 19 388 34 544 
Prodané cenné papíry a 
podíly 
32 0 722 - - 0 
Výnosy z dl. 
Finančního majetku 
33 - - - - 6 849 
Výnosy z podílů v 
ovlád.  a říz. osobách a 
v úč. jednot. pod pods. 
vl. 
34 - - - - 6 849 
Výnosové úroky 42 47 26 180 279 344 
Nákladové úroky 43 911 663 57 33 1 198 
Ostatní finanční výnosy 44 13 487 5 773 11 569 3 860 14 481 
Ostatní finanční 
náklady 
45 16 147 12 652 6 170 8 997 1 898 
Finanční výsledek 
hospodaření 
48 -3 524 -8 238 5 522 -4 891 18 578 
Daň z příjmů za běžnou 
činnost 
49 15 444 14 651 13 514 3 944 12 302 
splatná 50 15 855 14 651 13 356 3 641 12 171 
odložená 51 -411 -111 158 303 131 
Výsledek hospodaření 
za běžnou činnost 
52 59 949 55 434 55 468 10 553 40 820 
Výsledek hospodaření 
za účetní období 
60 59 949 55 434 55 468 10 553 40 820 
Výsledek hospodaření 
před zdaněním 
61 75 393 70 085 68 982 14 497 53 122 
